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Развитие современной экономики привело к тому, что значительная 
часть решений в деятельности предприятий, связанных с расходованием 
финансовых средств, характеризуется тем, что будущие доходы и расходы не 
могут быть определены однозначно и управляющие и менеджеры при 
обосновании своих решений постоянно сталкиваются с непрогнозируемыми 
результатами своих действий. Основные факторы, обуславливающие это 
связаны с самой спецификой рыночной экономики, в условиях которой 
будущие результаты, например, инвестиционной или иной 
предпринимательской деятельности зависят. С одной стороны, от 
собственных усилий управляющего или менеджера и тех факторов, на 
которые он может оказывать влияние, а с другой - от внешних факторов, 
прежде всего определяемых рыночной конъюнктурой, на которые как 
каждый отдельный предприниматель или бизнесмен, так и фирма или 
корпорация не могут оказывать значительного воздействия. 
На результаты производственной деятельности, ход и развитие 
экономики оказывает воздействие множество так называемых 
внеэкономических факторов, не всегда поддающихся точной оценке и 
прогнозированию (например, природные и климатические условия, 
политические, социальные факторы). Указанные факторы по-разному влияют 
на результаты деятельности предприятия и в зависимости от этого требуют в 
большей или меньшей степени учета факторов неопределенности и риска при 
обосновании решений. 
Влияние внешних факторов на результаты деятельности компании 
стало существенно возрастать во второй половине ХХ века, что вызвало 
необходимость учета колебаний будущих результатов принимаемых 
решений, привело к развитию теории и методов учета рисков отдельных. 
Прежде всего, финансовых, решений, а позднее, в последней четверти ХХ 
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века, и к развитию методов управления рисками в процессе деятельности 
предприятия в сфере реальной экономики, направленных как на 
использование тех возможностей роста доходов, которые могут возникать 
при реализации рисковых решений, так и на предотвращение нежелательных 
колебаний доходов при исполнении этих решений, а также связанных с 
учетом внутренних и внешних факторов риска. 
Развитие теории управления рисками началось во второй половине ХХ 
века с классической теории выбора портфеля, положившей начало 
управлению рисками финансовых инструментов в процессе обоснования 
решений. Дальнейшее развитие управления рисками финансовых 
инструментов было связано с использованием одно-и многофакторных 
моделей доходности рисковых активов. Позднее были предложены 
специальные методы управления финансовыми рисками на основе рыночных 
условных срочных контрактов-опционов. Управление рисками 
инвестиционных проектов на начальном этапе также было связано с 
процессом инвестиционных проектов, позднее в практику вошли методы 
оперативного управления рисками на этапе исполнения проектов. В 
настоящее время достаточно широкое распространение в мире получили 
методы управления рисками на основе индивидуальных условных срочных 
контрактов- реальных опционов. Этому методу уделяется большое внимание 
в зарубежной экономической литературе и хозяйственной практике. Он 
используется также для оценки стоимости рисковых инвестиций и в более 
широком смысле – стоимости рискового капитала. 
Целью данной дипломной работы является исследование рисков в 
деятельности предприятия  и пути их снижения. 
В соответствии с поставлено целью были определены следующие 
задачи: 
- рассмотреть сущность и экономическое содержание рисков; 




- провести анализ рисков в деятельности предприятия; 
- разработать пути снижения в управлении рисками на предприятии. 
Объектом исследования является предприятие АК «АЛРОСА» (ПАО). 
Предмет исследования – риски, возникающие в деятельности АК 
«АЛРОСА» (ПАО) в период с 2014-2017 гг. 
В качестве теоретической oснoвы рaбoты стaли труды oтечественныx и 
зaрубежныx ученыx-экoнoмистoв пo эффективности испoльзoвaния и 
значению собственных оборотных средств на предприятии, мaтериaлы 
кoнференций, стaтей в сбoрникax нaучныx трудoв, oснoвные 
зaкoнoдaтельные aкты и нoрмaтивнo-метoдические мaтериaлы, 
кoнтрoлирующие вoпрoсы по исследуемой проблеме.  
Информационной основой выпускной квалифицированной работы 
являются данные бухгалтерского баланса; отчет о прибылях и убытках АК 
«АЛРОСА» (ПАО) в период с 2014-2017 гг. 
Для исследования были использованы следующие методы: сравнение; 
анализ; статистический; анализ целесообразности затрат; метод экспертных 


















Глава 1. Теоретические аспекты рисков в деятельности 
предприятия 
1.1. Сущность и экономическое содержание рисков 
 
Согласно Гражданскому кодексу РФ предпринимательская 
деятельность – это самостоятельная, осуществляемая на свой риск 
деятельность, направленная на систематическое получение прибыли [48, с. 
134] 
Рассмотрим значение риска в деятельности предприятия. Для этого 
необходимо обратится к нескольким авторам и сделать вывод. 
В своей статье Дадашев А.З представил определение риска, 
конкретизирующее виды потерь предпринимателя: «Риск 
предпринимательский — опасность недополучения дохода, возникновения 
материальных и финансовых потерь в предпринимательской деятельности» 
[11, с. 4]. 
В свою очередь экономист Бабич А.М. в своей книге пишет: «Риск — 
это вероятность неожиданного воздействия на экономический процесс 
определенных факторов, под влиянием которых может произойти 
отклонение результата от запланированной величины» [1, с. 9] 
Иной точки зрения придерживается  Бердникова Т.Б Она считает, что 
риск — это вероятность неблагоприятного исхода финансовой операции. [5, 
с.31]. 
Таким образом, принимая во внимание все вышеперечисленное мы 
можем сделать вывод, что риски порождаются неопределенностью будущих 




Во-первых, речь идет об отсутствии информации, получение которой 
можно обеспечить, но это требует либо затрат денежных средств, либо 
существенных усилий и затрат времени. 
Во-вторых, можно отметить действия или противодействия 
конкурентов и других контрагентов, анализ которых также требует 
существенных усилий, затрат и т.п. 
В-третьих, можно выделить случайную реализацию факторов, перечень 
которых известен на момент принятия решений, но не известно, как и в какой 
форме они подействуют. 
В-четвертых, в будущем могут появиться неизвестные на момент 
принятия решений факторы, узнать которые в настоящее время никто не 






Рис. 1.1. Основные формы неопределенности будущих результатов. 
Рассматривая неопределенность будущих результатов деятельности 
предприятия можно выделить две ее разновидности. Во-первых, речь идет об 
устранимой неопределенности, которую можно либо преодолеть, используя 
обращения к существующим базам и банкам данных или к иной доступной 
информации, а также применяя те или иные статистические методы, методы 
экономического прогнозирования или иные методы обработки информации, 
либо оценить, учитывая те и иные объективные данные. Но это может 
потребовать дополнительных расходов на получение необходимой 


















возможностью улучшения надежности предсказаний будущих результатов и 
улучшения качества принимаемых решений. Во-вторых, следует отметить 
так называемую неустранимую неопределенность, существование которой в 
значительной степени определяется либо случайностью реализации 
известных факторов, либо возможностью появления новых условий и 
факторов, которые, как отмечено выше, могут быть неизвестны на момент 
принятия решения и не могут быть оценены на основе каких-либо 
объективных данных, проводимых наблюдений или иных форм исходной 
информации в текущий период [19, с.56]. 
Наличие как в принципе устранимой, но не устраненной к моменту 
принятия решений неопределенности, так и практически неустранимой 
неопределенности будущих результатов формально приводит к тому, что 
решения в различных сферах человеческой деятельности приходится 
принимать в условиях, когда неизвестен будущий результат [20, с.376]. 
С точки зрения получения будущих доходов и реализации иных 
последствий от принятия того или иного бизнес-решения риск деятельности 
предприятия в реальном секторе экономики в широком смысле означает 
неоднозначную определенность этих доходов или иных будущих результатов 
деятельности предприятия под влиянием всей совокупности определяющих 
их внутренних и внешних факторов, которая описывается построенным 
распределением будущих полезных результатов. При анализе и управлении 
рисками портфеля ценных бумаг распределения будущих результатов, как 
правило, не строят [6, с.28]. 
В более узком смысле под риском реального бизнеса понимают 
неоднозначную определенность доходов и иных полезных будущих 
результатов предпринимательской деятельностипод влиянием только одного 
выделенного фактора — так называемого факторного риска. В последнем 
случае учитывается только часть распределения будущих результатов, 
рассматриваемая модель неопределенности будущих результатов сужается. 
Иногда в узком смысле под риском понимают возможность наступления 
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нежелательного  воисап схода бизнеса, например, возникновения  ьтсондх значительных 
убытков  хынадили иных  ендрс ежелательных исходов  ьтсонярев[32,  огнис.56]. 
Под мерой  еиксчтаф риска в реальном  яинавормф бизнесе понимают  огни ценку 
распределения  яинемз будущих результатов  аничлок рассматриваемого решения  огти по развитию 
бизнеса,  ьлыбирп остроенного в условиях  тнеицфэок еопределенности 
соответствующих  водх факторов, которая  еинрдв характеризует оценку колеблемости 
или  инавозьлпс разброса указанного  адгок распределения доходов  ястеарипо ли иных  уничлев полезных 
результатов. В  яисрепд общем случае  аметси ера риска — это функция,  овтсдкур заданная на 
построенном  имынвос распределении будущих  имынелдрпо езультатов. Измерение  ьтянирп иска 
или  еинавосб пределение меры  ыткудорп иска опирается  ьвон а анализ ситуации  юьщомп риска, в 
условиях  яитрпде которой менеджер,  йетсонбрп обственник или  еика нвестор принимает  пмет рисковое 
решение [6, с.43]. 
При  огмеудхсар использовании вероятности  йокат наступления тех  йоньлетипд ли иных  еинчаз событий 
следует  пмет иметь в виду,  монад что существует  урем два определения  алтипк вероятности. Первое 
— это  етаьлузр частотная вероятность,  яаноицмрф которая характеризует  усналб частоту 
наступления  ицка соответствующего события  умоньлетис при многократном  уметси повторении 
числа  тнемо испытаний; обычно  еталпо говорят о выполнении  вореницка условий закона  ацьледв больших 
чисел. В  итсондур словиях реального  яатсич ектора экономики,  йиксворем ак правило,  яанретюьпмок ельзя 
наблюдать  хывежриб повторяющиеся события,  ясйещюавыдлк поэтому при  асецорп нализе рисков  мика реального 
бизнеса  яинаджо приходится использовать  ьтичепсбо убъективные вероятности,  адгок оторые 
характеризуют  ыноицп степень убежденности  овтсдкур лица, принимающего  хикьлосен решения, 
что  монкэданное состояние  тюувсещнаступит. Частотные  удогвероятности в условиях  уничлевреального 
бизнеса  бечу используются крайне  тежом редко, например,  воитка при оценке  имакср возможности 
технических  ьтсонярев тказов или  йищбо технологических сбоев,  елобиан нализе проб  едох при 
поиске  огеч полезных ископаемых. Сама  яинавосб по себе вероятность  еинолкт е позволяет 
сделать  омидхбен вывод о наступлении  огнад или ненаступлении однократного  хынтсевзи обытия. 
Событие  омидхбен с высокой вероятностью  огнскелпм аступления может  хынвос е произойти, а, 
наоборот,  анелвтсдрп обытие с малой  яаноицмрф ли очень  йищюяловзп малой вероятностью  еитыбос реализации 
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может  еыноицамрф аступить. Субъективные  огнелватсу ероятности используются  яащбо далее 
при  тичанз определении мер  ацилбт риска решений  теаглопдр о развитию реального  ицакфсл бизнеса и 
обосновании  хыньлаер екоторых форм  тиосплаты за управление рисками [12,  еинаворлдмс.186]. 
Обоснование риска  ьнизреб предполагает обязательное  омидхбен сопоставление 
повышенных  иголдтем  сокращенных доходов  хынволсу и убытков с шансами  адгок их получения. 
Риск характеризует  еинжяторп е точную границу  юунчот разброса значений  имятсонеб удущих 
доходов,  сецорп а представляет собой  илетазкоп некоторую меру  хиксечзф этого 
распределения,  вореницка пределяемую с учетом  яащюглопдер субъективных вероятностей. 
Поэтому  омидхбен конкретные оценки  имакср иска для  итянрп еального бизнеса  иретк всегда 
носят  еинчглбо субъективный характер,  меинлвтсщуо являются своими  вомйаз для каждого  еинавозьлпс менеджера, 
предпринимателя  еонсизрк ли иного  хымисвазен лица, принимающего  хывоснаиф решения, и меняются  йищюяловзп ри 
изменении  хынемрвосих ожиданий, прогнозов  авокинсел  принимаемых решений  теялвсщуо[40,  ицазлерс.98]. 
Можно выделить  микат различные типы  еинчглбо рисков на уровне  овтсдкур фирмы. Во-
первых,  еыротк ечь может  итсомваз дти о рисках,  тировг связанных с осуществлением  бечу каждого 
отдельного  решения в  яинелварпу сфере бизнеса,  течсар например, о 
реализации  ончтасд инвестиционного проекта материальных  йитярпоем ли 
финансовых  ыдохсар инвестиций на уровне  ицазлер фирмы, т.е. инвестиционных  ьтсонярев исках. Во-
вторых,  микат собственники капитала  ысапз фирмы, как  ьчер правило, не 
принимают  ясхищюамнз конкретных бизнес-решений,  елобиан  управляют портфелями  имынчорскта кций и 
иных  теаксуп ценных бумаг,  йытсич которые могут  тнеицфэок включать в себя  итсомваз кции как  акнецо данной 
фирмы,  ымаргоп так и других  тнеицфэо акционерных обществ. Для  икнецо их риски  яуризлан а уровне 
фирмы  онжм принимают вид  йытсич финансовых рисков  меинтрбоп ли рисков  имакнчотс портфеля 
ценных  евиткпср бумаг, которые  еончилбу в данной книге  йытсич пециально не 
анализируются  йывоснаиф[17,  ыноицпс.134]. 
Для инвестиционных  огмеудхсар исков можно  ьтавозилер тметить два  хымеачюлкв етко 
различающихся  ещилнарх типа риска,  инелпутса вязанного с осуществлением  инапмок аждого 
отдельного  имавтсдер ешения о реализации  ыткудорп инвестиционного проекта  ьчер материальных 
инвестиций  автсьлезябона уровне фирмы. 
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Единичный,  йончрсглд или отдельный,  еыротк иск проекта  огньлаер выделяется в том  инежолрп случае, 
когда  ицка менеджер рассматривает  хынвос и анализирует риск  ялвтсещуо проекта независимо  юьлец от 
специфики остальной  теудлс еятельности фирмы,  вортсени е отраслевой 
принадлежности,  екчурыв особенностей рынков  ястеаминрп быта и других  еинавозьлпс факторов. При  акимонэ том 
не учитывается  еынмрп или не принимается  йиксретлагхуб во внимание уровень  еинтрбоп иска 
других  асензиб нвестиционных проектов,  меиншотс которые имеются  аметси в портфеле фирмы,  ьтунрев  
том числе  яинелварпу финансовых инвестиций,  илетазкоп  которые он собирается  умоньлетис существлять 
или  дноф уже осуществляет. Это  етобар собственный риск  яузьлопси роекта, 
который  инежс характеризует особенности  еынчорскта еализации данного проекта  огксвнаб и 
определяется вне  авокинсел вязи с другими  тнеицфэок проектами фирмы. При  инапмок оделировании 
отдельного,  ьсяавыон или собственного,  брпт иска проекта  ытнемалгр принимается во 
внимание  течсар неопределенность будущих  хыневтсбо полезных результатов,  яирое которая 
порождается  огньледт анным проектом  хывежриб  факторами, оказывающими  инапмок влияние на 
его  уничлевреализацию [46, с.58]. 
Внутрифирменный  аметси риск инвестиционного  яаротк проекта, который  илетазкоп часто 
называют  хиксечзф также корпоративным  атобр иском, выделяют  ончтасд в том случае,  теудлс когда 
менеджер  хывоснаиф нализирует риск  елсич портфеля материальных  теад инвестиционных 
проектов  ысертни фирмы и его  яавол интересует, каков  ыдох будет риск  еывоглд исследуемого 
инвестиционного  ыметси проекта, если  еока данный проект  зилан будет включен  окьлс в состав 
этого  яинелопыв ортфеля. При  яироет этом предполагается,  тясиваз что диверсификация  ыснаш вложений 
фирмы,  итярпде асширяющая сферу  ьнизреб е деятельности, приводит,  йелтазкоп ак будет  ацилбт показано 
ниже,  яивтсйедзо ли к относительному  ьтадзос нижению, или  еичлан к относительному 
увеличению  еталпо риска всего  аткеорп ортфеля проектов  сналб фирмы, а, следовательно,  ацилбт к 
относительному изменению  огнтерк иска каждого  огнмарп тдельного проекта. 
Внутрифирменный  апутсод риск проекта  хынчор существенно зависит  акнецо т направлений и 
особенностей  цинарг сферы деятельности  ьнептс фирмы, специфики  хичорп управления, 
конкретного  огнад состава и структуры  йотсич ее инвестиционного портфеля,  етару еализуемой 
стратегии  втсдер управления рисками  мотечыв и других внутрифирменных  медворп собенностей. 
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Внутрифирменный  ацилбт риск проекта  мика определяется для  итсомваз каждой фирмы  вока по-своему, 
индивидуально,  течс и будет различаться  теаглопдр ля одного  меадюлбн и того же проекта  йокнец в 
зависимости от того,  екчурыв акая фирма  хыроткен го исполняет  ецилбат[4,  еынмрвс.33]. 
Таким образом,  йонтяирпгалб деятельность предприятия  мищюуделс всегда связана  ьтадзос  рисками. 
Оценки  йогурд иска зависят  йыротк т решений. Которые  етару предпринимают менеджеры  акимонэ ли 
руководители;  еынтрко т влияния неизвестных  еинавом ли неопределенных  яитрпде однозначно 
факторов  инежяторп а последствия этих  асензиб решений; от ожидания  ицазнгро менеджеров 
или  теми руководителей о будущем  инершса азвитии событий  яитыркоп  их воздействия на 
результаты  вешад решений; от их склонности  ицакфсл ли несклонности  микат  риску. 
Теория  ончыб риска и управления  еичлан рисками включает  йоньлатс в себя следующие  анелц основные 
части:  обил моделирование распределений  ьтсонремказ будущих результатов  икср  оценку 
или  хищюукат змерения риска; критерии  тнеицфэо ценки или  ямерв обоснования рисковых  меинлвоатсп решений; 
методы  апутсод правления рисками. Факторы  еиншагоп риска, 
порождающие  пмет неопределенность будущих  елсич результатов предприятия  инавозьлпс можно 
подразделить  адгок на внешние и внутренние  по отношению  анелц к данному 
предприятию,  акимнд причем основную  йонавзьлпси роблему обоснования  огмеавызн рисковых 
решений  яицаропк редставляют неизвестные  автсуна момент решения  вомйазфакторы. 
 
1.2. Основные методы  управления рисками  акнецо а предприятии 
 
Основная задача  елоб управления рисками  ончыб состоит в том,  йонвс чтобы в 
процессе  хесв применения методов  есцорп управления рисками  хищудб преобразовать 
моделируемое  ямерв аспределение будущих  тоэ полезных результатов  теяловзп ак, 
чтобы  уничлев обеспечить реализацию  итсалбо выбранной рисковой  ьвон стратегии и 
такое  акнецо развитие данного  античср бизнеса, которое  межо бы в наибольшей 
степени  микат соответствовало условиям  теянлопси кладывающейся 
окружающей  илсе предпринимателя среды  яаротк и ожиданиям менеджера  ендрс или 
собственника  йотсич капитала относительно  мяиволсу будущего развития  йицка рыночной 
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конъюнктуры,  илетазкоп  также и тенденциям  ерутаил зменения других  умоньлетис внешних 
условий  ьтиловзп[23,  тюяловзпс.187]. 
Можно выделить  еинаворлп екоторые принципиальные  микат особенности 
управления  йицтсевн рисками предпринимательской деятельности в  тнеицфэок сфере реальной ̆
экономики. 
 1. Процесс  микат управления рисками  еинялв должен иметь  аткеорп остоянный̆ 
характер,  онтюлсба поскольку в условиях  меуризланоп современной экономики  ыруткс инновационного 
типа  ыдох рисковые факторы  теудлс преобразования и трансформации  яинелопс рыночной 
конъюнктуры  хымисвазен меют глобальный  йетсонб характер, действуют  огти постоянно, меняя  еонтюлсба как 
текущие  воксир ыночные условия,  андо так и ожидания  юиневарс менеджеров и 
собственников  ремипанотносительно их будущих  мадусвоздействий.  
2. Реализация  ясхищюамнз етодов управления  умонвитар исками требует  теялвсщуо дополнительных 
вложений капитала,  воисап которые, как  ьнептс будет показано  яинелопыв иже, также  иксечтаф меют 
рисковый  мищюуделс характер. Это  брпт означает, что  хынад капитал будет  евонс твлекаться от 
основного  ястелв бизнеса и не обязательно  яинечлврп риносить полезные  огнме результаты. 
Возникает  монкэ проблема обоснования целесообразных  йоксвнаб бъемов 
капитала,  ыдох расходуемого на реализацию  хывоснаиф оответствующих 
методов  яицазлеруправления рисками.  
3. Учитывая  ымелборп специфику и особенности  оназявс бизнеса в реальном  итсоньлеяд екторе 
экономики,  илетазкоп следует иметь  теми в виду, что  нелватсдрп ложения капитала  ицка  реализация 
того  еинчглбо ли иного  йытсич метода управления  бечу рисками не может  хындивкл авать 
мгновенный  еинавз результат. Всегда  ешьнм существует определённый  еинлварп ериод 
запаздывания  хяиволсу между принятием  еинчлву рискового решения  еиксчтаф  началом 
реализации  акимнд етода управления  хигурд исками и тем  увитамрон оментом, когда  йонтюлсб практическая 
реализация  еынмрвданного решения  хывоснаиф ачнет приносить  кешилзрезультат [10, с.63].  
Существуют  яинавосб различные методы  анирк управления рисками,  ичадерп которые 
используются  витка ак в случае,  ончтасд когда в процессе  еталпо управления необходимо  летазкоп снизить 
влияние  меатичср нежелательных или  микат неблагоприятных факторов  мынсизаб риска на результаты  
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бизнеса  урем и реализовать решения  еынвиткъбус защитного типа,  ямерв так и тогда,  итсом когда 
нужно  юнделсоп беспечить расширение  тиос распределения результатов,  ацилбт принять 
решения  мындорауже такующего типа  пмет и создать возможности  аткеорп дополнительного 
роста  яинемз доходов и иных  яинелварпу олезных результатов,  итсондур которые могут  воисап озникнуть 
под  яащбо лагоприятным влиянием  еинаворлдмфакторов риска.  
Рассматриваемые  оньлетипд методы управления  адяр исками опираются  еындохсар а разные 
принципиальные  ьтсонвиареп одходы, которые  ынелватсдрп азличаются по формам  теудлс и условиям 
воздействия  огещюухартс на моделируемые распределения  яитыркоп будущих результатов. В  юинелварпу х 
числе можно  оньлетисвыделить следующие  йищбометоды:  
1) принятие  еталпориска на себя;  
2) использование  енц путей уклонения  атсорпен т факторов риска  воисап ли 
вообще  йончиткарп сключение рисковых  ыснаифрешений; 
3) создание  тюяледыврезервов капитала;  
4) передача  ясхищюамнзриска;  
5) использование  ыснаш преобразования распределений будущих  яигетарс езультатов, 
обеспечивающих  огксечитаф ак рост,  ьтсонлеяд ак и снижение  тнеицфэокриска;  
6) снижение  ядеворп ероятности наступления  ьтиловзп неблагоприятных событий 
или  ацилбтнежелательного влияния  яаксечимонэфакторов риска  инептс[34,  аткеорпс.176].  
Один из методов  яинемрп управления рисками,  итуп относительно простой и  тежом не 
требующий никаких  межо дополнительных расходов,  еинрдв состоит в 
сохранении  атлп олностью или  нечюлкв астично рисков  меинжс у себя. В литературе  воксир бычно 
говорят  асензиб о принятии риска  ьтсонвиареп а себя. Практически  ядеворп это означает,  йытсич то 
менеджер  мещудб или собственник  еовснаиф капитала не предпринимает  юиневарс икаких 
действий  тугом или усилий по  миледрпо ополнительному воздействию  яитрпде на распределения 
будущих  илнсяыв полезных результатов  ицакфсл бизнеса. При  ыснаиф охранении риска  инежяторп ли 
принятии  итсомваз риска на себя  адгок речь идет  ясхищюамнз об учете без  втсдер изменения 
некоторого  инещаркос сходного распределения  огвреп будущих результатов,  теавызкоп оторое 
предполагает  йицтсевн колебания будущих  йонтяирпгалб олезных результатов  зилан как в сторону  ендрс их 
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улучшения, так  яакосы и в сторону их ухудшения. Этот  тировг прием разумно  йицтсевн спользовать 
в том  ортсыб лучае, когда  еинлопс менеджер или  пмет собственник капитала,  еовснаиф о-первых, 
согласен  иктсреах исковать подобным  хыньламро бразом и спокойно  хынесто тносится к 
возможным  ьтсонлеяд колебаниям результатов  инечюлкс воего бизнеса,  еиксчтаф  во-вторых, 
ожидает  яитвзар сключительно благоприятного  йонавзьлпси для себя  омидхбен воздействия 
факторов  ьлетазкоп рассматриваемых рисков,  еика например роста  мынвос доходности акций 
или  зилан облигаций, повышения  яатсич уровня цен  акпуо реализации выпускаемой  нидо продукции, 
роста  итню спроса, снижения  летазкоп цен закупаемого  йорем сырья и материалов  ицазнгро  других 
подобных  сналб условий. Вряд  хынесто ли имеет смысл  тнеицфэок сохранять или  тоэ брать на себя  вореницка те или 
иные  хищудб риски ущерба,  тиос принятие которых  аткеорп даже при  ястеавыичу благоприятном 
влиянии  еичорп соответствующих факторов  еинжяторп е приносит никаких  йытсич дополнительных 
полезных  итярпде езультатов. В общем  инежолрп случае сохранение  огназку рисков связано  тировг с 
ожиданиями лица,  хыводг принимающего решения,  микат  зависит от допустимого  ыдохсар ля 
данного  йоницамрф лица соотношения  екчурыв между риском  онтюлсба и расходами, которые  олсич могут 
быть  хиксечндроп вязаны с применением  йынжед различных форм  кешилз передачи риска,  огмеавызн  которых 
речь  корспойдет ниже  еинжлодрп[36,  ыдохсар .378]. 
Методы уклонения  еинялв от рисковых решений связаны  еыротк либо со 
снижением  воксир числа принимаемых  инавозьлпс рисковых решений или  юунтобарз вообще с их 
исключением  ьлетазкоп из практики конкретного  йетсонбрп изнеса, либо  инежолрп с заведомым 
выбором  хигурд ешений, характеризующихся  огвзаб тносительно малым  еинрдв уровнем риска. 
Менеджер  яинеджоха ли предприниматель  йищюамнз ожет просто  еыротк избегать рисковых  мынечлвирп ешений, 
используя  огещюухартс лишь те возможности  йомидхбен еятельности на соответствующих  ицазнгро ынках, 
которые позволяют  ьлыбирп збежать риска. Например,  хынчор можно вкладывать  ерутаил капитал в 
банк  втсьлеазябо на относительно короткие  тюавыркоп сроки, в пределах  еинжлодрп которых не 
происходит  корс изменения ставок  яаксечимонэ банковского процента. К  окьлс числу 
подобных  дотем решений можно  йогурд тнести вложения  елад капитала в 
долговые  ыботч бязательства с относительно  яицаутс малым риском,  хыньлетиопд собенно в 
том  иксечтаф лучае, когда  ацилбт нвестор собирается  еиншр х держать до 
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погашения,  икср ориентируясь на получение  йытсич номинального дохода,  юуне и не извлекает 
доходы  мыасза счет разницы  мищюуделскурсовой стоимости  еынбодп[21,  тировгс.107].  
Проблемы в данном  ьтсонярев лучае связаны  восапз  тем, что  елсич вложений 
капитала  яакосы безрисковых или  ватсо  относительно малым  асензиб риском не так  тнеицфэок уж и много. 
Их доходность  ястеавыичу ли иные  йокнец полезные результаты  яащбо тносительно меньше  ицакфсл того 
уровня,  имакср оторый может  еинчлву быть достигнут  тнеицфэок при реализации  итсоньлеяд решений с 
относительно  киневтсбо олее высоким  амус риском. Подобные  адгок решения относятся  оньлетис к сфере 
финансовых  акнецоинвестиций, а не к вложениям  мяинежолв  материальные активы.  
Создание  итянрп езервов капитала  илсе как метод  еыротк управления рисками  ончтасд в первую 
очередь  еонтюлсба аправлен на то,  епург чтобы использовать  ямерв этот капитал  аткеорп в том 
случае,  йонавзьлпси когда необходима  тисваз компенсация убытков  икманд ли ущерба,  яинавортсе которые 
невозможно  яинелварпу окрыть другими  емус пособами. Подобный  емус етод 
широко  дноф распространен в банковской  ьтсач практике, где  ямерв предусмотрено 
создание  еыротк бязательных резервов  йиксворем на всевозможные потери  менвору по ссудам и 
прочим  хиксечндроп активам банков. Резервирование  еика апитала можно  теувсбоп акже 
использовать  вока  условиях реального  аметси бизнеса. Основное  амус его отличие  хынтечо т 
банковского бизнеса  воксир остоит в том,  еинжлодрп что если  яитнрп для банка  ястюакымз ущерб выражается  микат в 
потерях финансовых  инапмок средств и резервы  витка прямо используются  онемрвд ля их 
компенсации,  ыдох то в условиях реального  итсалбо изнеса потери  еибосп могут выражаться  пмет в 
непроданной или,  йонведж аоборот, в непроизведённой  йынжед продукции, 
потере  йиксворем онкурентных преимуществ  юинелдрпо  т.п. Резервный  юунчот капитал применяется  умонад в 
данном случае  мокрбил не только для  ортсыб прямой компенсации  ицазнгро потерь, но и 
для  инежолрп нвестирования в будущие  йокат проекты или  ьвон финансирования 
рисковых  йыньледу решений, которые  ьдев могут позволить  теувсщ эти проблемы  ьтсонярев ликвидировать. 
Он может  еымавзн быть использован  яитнрп акже для  огнад финансирования мероприятий 
по  аметси управлению рисками,  яирое которые требуют  еинжлодрп существенных вложений 
капитала  адгок[19,  акнецос.56].  
17 
 
Существуют различные  монад етоды передачи  тюяловзп риска, которые  актобрз могут 
быть  иксечтаф спользованы в зависимости  брпт от вида бизнеса,  микат нализируемых 
факторов  мокрбил иска, возможности  тиос перераспределения риска. Если  йонавзьлпси од 
риском  инежолрп онимается определенное  ястюакымз распределение будущих  яинелдыв результатов, то 
передача  еичлан риска означает  яанретюьпмок ередачу какой-либо  тнеицфэок части этого  авокинсел распределения. 
Сторона,  мывоснаиф принимающая на себя  ыткудорп ередаваемые риски,  миртоса талкивается с не 
определенными  еовснаиф днозначно будущими  хывоснаиф результатами, которые  юунчот могут 
быть  ямерв положительными или  акнецо трицательными. Интерес  яагурд стороны, 
передающей  йытсич риски, состоит  теузирках в том, чтобы  окьлсан передать неблагоприятную  хынмеаз или 
нежелательную  яащюглопдер часть этих  огнскелпм результатов, например,  еинавозьлпс убытки, в то время  едох как 
вторая  инептс торона, принимающая  тежомс риски, рассчитывает  ьсяавыон а этом заработать  йончрсглд и 
компенсацией может  йыньледу служить плата  ястеаджоврп за передачу риска. В  уничлев этом 
смысле  итсоньлеяд рассматриваемый метод  хыноицтсев управления рисками  хищюукат становится платным. 
В  йищюамнз определенных формах  ьтавозилер передачи риска  еыротк плата также  йынжед определяется 
неравными  огньламр правами сторон  ицазнгро в условиях соответствующих  йытсич договоров [43, 
с.23].  акимонэ
Наиболее  уметси звестной формой  течсарпередачи рисков  умонвитарявляется прямая  яигетарспередача 
риска  теуриноцкф ретьему лицу,  хынмеаз апример страховой  ямерв компании, на 
условиях  ьлетазкоп аключаемого договора. Речь  воксир дет о тех  яинечлврп исках, которые  еитсачу подлежат 
страхованию. Это  ысапз в первую очередь  ицка риски утраты  ворткаф недвижимого и 
движимого  огнад имущества, в том  еоньлтацир числе транспортных  екчурыв средств, 
риски  инежолрп гражданской ответственности  арфни  т.п. Факторы,  еонсизрк порождающие 
эти  умонад риски, были  ончтасд указаны ранее. В  ыметси принципе риски  еыньлдто потери имущества  яинелварпу фирма 
может  аметси оставлять у себя,  икманд снижая вероятность  йещбо наступления 
нежелательных  еинчлву событий, либо  юунчот переводить их на страховщика. При  молангис этом 
чем  мынечлвирпбольше объем  мотэриска, переводимый  яитнрп а страховщика, тем  илнсяыв ыше затраты  илсе на 
оплату соответствующего  оназявс трахового полиса. Поэтому  яинелпутсо дна из 
основных  уметси проблем при  уничлев правлении рисками,  ыдотем подлежащими 
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страхованию,  скедни остоит в том,  мотэ чтобы определить,  йывоснаиф какие риски  втсдер имеет 
смысл  вореницка сохранять у себя,  ацилбт осуществляя дополнительные  йонемрвс асходы по 
снижению  акнецо возможности наступления  мынжав ежелательных событий,  салк например, 
пожаров,  оназявс аводнений, а какие  пмет еревести на страховщика,  лаицнетоп существляя 
дополнительные расходы  амус по оплате договоров  юьтес трахования. Выплаты  огксвнаб по 
подобным договорам  яанжомзв существляются только  ицазнгро тогда, когда  еинавосб аступают 
потери,  еынмрв которые нельзя  елобиан предсказать заранее  юивтсйедзо  которые происходят  ьлыбирп од 
влиянием  тисваз нешних факторов  еинжс ли случая  еичорп[9,  яагурдс.115].  
Важной формой  еинлвтсщуо передачи риска  амус изменения цен  яащбо вляется 
использование  еыротк ыночных безусловных (фьючерсы) или  ынелватсдрп условных (опционы) 
рыночных  йыноицареп срочных контрактов. Фьючерс  яинелдыв предполагает 
обязательное  ыравот исполнение условий срочного  яинелдрпса контракта. 
Особенность  мывоснаиф пционных контрактов  йонтяирпгалб заключается в том,  йытсич то 
владелец  енц опциона, занимающий  йищюяловзп длинную позицию,  яитыркоп не обязан исполнять  еинжлодрп го 
условия,  ямерв покупать или  еынвос продавать соответствующий  огнмарп ктив по определенной  навосертиз  
контракте цене  юинелдрпо в конце установленного  хымеачюлкв периода (европейский  яицазлер опцион) или  ткефэ в 
течение этого  автсьлезябо периода (американский  ыметси опцион) при  йыневтсбо аступлении 
такой  илевор ситуации на рынке,  яиголдтем когда исполнение  ицакфсревд условий опциона  утнемо ведет к 
его  мищюуделс быткам. Потери  хынвитамро его в данном  итянрп случае совпадают  ьтсач  ценой 
опциона,  яинещаркос оторую за него  микат нужно платить. В  хикьлосен вою очередь,  зилан подписавший 
опцион  еыноицамрф а покупку и занимающий  инемрпкороткую позицию  хыназявспри любых  тюавыркоп олебаниях 
цен  течсар имеет доход,  ябес равный цене  мовтсечилк пциона, и тем  огти самым не несет  еовн риска 
падения  итсондур цены базового  окьлсан ктива. Этот  еинавозьлп риск ложится  ацилбт на владельца 
опциона,  йищюяловзп ричем убытки  теашыврп ладельца при  еинжс любом падении  зилан цены 
ниже  хынтечо контрактной равны  амеъбо цене опциона,  имыротк а при возрастании  ицка ены актива  молангис выше 
цены,  тнеицфэок установленной в опционе,  мотечыв го доходы,  овтсьлеадзи начиная с некоторого  юунтобарз ровня, 
соответственно  ястеаминрп возрастают. В настоящее  имавтсдер ремя в мире  ыботч предметом 
рыночного  моеуризлан пциона могут  пмет быть обыкновенные  инапмок кции, значения  воксир фондовых 
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или  акимнд биржевых индексов,  ерутаил фьючерсные контракты  йотсич на казначейские 
облигации  еинжяторп  векселя, конкретные  ьташывоп стандартизированные товары 
(золото,  ымаргоп шеница, металл,  яиневокз онвертируемая валюта — доллары,  ончтасд евро и 
др.)  юубос[13,  хынтсевзи .205]. 
 Управление  еинжс рисками изменения  итсомваз цен на основе  пмет использования 
рыночных  тнеицфэок орм условных  етаьлузр и безусловных срочных  еовснаиф контрактов 
возможно  яаротк олько для  итню предметов или  автсьлезябо азовых активов  итсом этих контрактов  иголдтем  
состоит в том,  недворп чтобы определить  адгок те товары и продукты  йовксирзеб з перечисленных 
выше,  ывитка риски изменения цен  инежяторп которых следует  хынвос охранить у себя,  йикосыв  те, по 
которым  удог риски изменения  еыротк цен следует  дохп ередать в форме  огти пциона 
или  моньлаер фьючерсного контракта. Перенесение  ыртемап в реальную экономику  ицка некоторых 
принципов  огмижвд  условий управления  хынмеаз рисками на основе  яинежолп рыночных 
опционов  анойр беспечило развитие  еинавозьлпс овременных методов  яинаджо управления рисками  йымеуризлан с 
помощью метода  монад реальных опционов,  яащбо которые не являются  яиневокз рыночными 
инструментами. Они  яинелдыв представляют собой̆ либо  нелватсдрп индивидуальные 
срочные  яинеджоха контракты, либо  ьлыбирп удущие возможности  теад развития бизнеса,  еинаворлдм так 
называемые  ацилбт встроенные реальные  летазкоп пционы. В любом  течс лучае речь  йондр идет о 
будущей  меиншотс возможности одной  теувсщ из сторон сохранить  итсонярев за собой право  тнеицфэок выбора 
принимать  тнеицфэок ли не принимать  теудлс е или иные  античср ешения в сфере  еонтюлсба изнеса. В 
современных  ьтиловзп условиях индивидуальные  ымаргоп условные срочные  еинжлодрп контракты — 
так  ыноицп азываемые реальные  харефс опционы — представляют  меиншотс о- бой 
индивидуальные  ешыв срочные соглашения  еынчорскта или договоры,  удог которые вступают  еинжлодрп в 
силу при  хынмеаз аступлении тех  иретк ли иных  огещюухартс заранее оговоренных  огньлаим условий, 
например  юиневарс еблагоприятного состояния  йынелватс рыночной конъюнктуры  йыневтсбо или 
ухудшения  езилан определенных показателей  огни рассматриваемого бизнеса. 
Заключение  акимнд подобных договоров  ыснаш позволяет менять  еинжят риски бизнеса,  удог повышать 
ожидаемые  итсом значения результирующих  яащбо показателей. 
Проблемы  мывоснаиф спользования подобного  яаноицмрф етода управления  итсомваз рисками состоят  ешьнм в 
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том, чтобы  яинаворсф менеджер или  аткеорп бизнесмен, который  емус хотел бы передать  ымелборп иски, 
должен  умоньлетис айти другого  монкэ енеджера или  аткеорп бизнесмена, который  икжредз был бы 
заинтересован  теянлопси в заключении подобного  оньлетис оглашения. Подобные  ьтарбыв соглашения 
платные. Необходимо  анойр пределить такой  ястюлв допустимый уровень  удог анной 
платы,  итянрп чтобы сторона,  ьтадзос обирающаяся управлять  йыньларег исками изменения  ицакфсл ен 
или  еынсифо ными рисками,  екчурыв могла ее оплатить,  усналб и который 
одновременно  тугом заинтересовал бы вторую  ьлетазкоп сторону в заключении  огньлетаж подобного 
соглашения.  
В  еинавозьлпс астоящее время  ерим под так  имынвос азываемыми встроенными  тюаминрп ли 
внутренними  аметси реальными опционами  огенртув понимают также  онемрвд озможности 
развития  аничлок бизнеса, которые  омидхбен пределяются его  яицазнгро конкретной 
спецификой,  яаньлргети особенностями и возможностями  йыньледу преобразования 
или  меуризланоп гибкостью данного  имынчорскта бизнеса. Например, если  мещудб инвестор 
осуществляет  ьтсомиеб троительство гостиницы,  йыноицареп то при благоприятном  елоб развитии 
этого  итню бизнеса можно  юьщомп в будущем ставить  йещбо вопрос о строительстве  тнеицфэок ентра 
досуга  акидотем ли преобразовании  еика ласса отеля;  инежяторп фирма, рассматривающая  хигурд проект 
развития  имынчорскта виаперевозок, может  тнеицфэок спользовать самолеты  еыротк по системе лизинга,  хынад  
в какой-то момент  ыснаиф времени выкупить  ьлетазкоп их и перевести в свою  огещюухартс обственность 
или,  огвреп наоборот, прекратить  огньледт эксплуатацию этих  йытсич амолетов и вернуть  хынеровг их 
первоначальному собственнику. Встроенные  еинлсча реальные 
опционы  овтсьлеадзи спользуются для  йищюяловзп ценки инвестиций и  мотечыв боснования 
стоимости  тичанз капитала в условиях  ьтавдорп исковых доходов. Они  ьтсонбп озволяют 
управлять  ьтиловзп рисками в процессе  аголн ведения бизнеса  окьлс на основе 
планирования  йоксртибед существления в будущем  ямерв периоде тех  юука или 
иных  огвреп дополнительных проектов,  тисонрп еализуемых в зависимости  йетсонб т 
складывающейся хозяйственной  енцконъюнктуры [42, с.68]. 
Важным  яинелварпу методом управления  тиос рисками реального  яицазтром бизнеса 
является  тугом диверсификация деятельности  хынечлвирп фирмы или  яаротк предприятия. В 
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современных  акимнд условиях она  огти связана с тем,  йоджак что направления  течсар деятельности 
крупных  ешьнм предприятий, например,  хесв транснациональных компаний,  воксир не 
замыкаются в какой-то  яинечулоп дной отрасли  теувсбоп и сфере, а осуществляются  еонвс разу в 
нескольких  имакср з них, вплоть  яатсич до создания отдельных  тнеицфэок самостоятельных 
подразделений,  ястюлв имеющих отдельные  еонбчу аправления бизнеса  удог или 
конкурирующих  ытеломас друг с другом. Диверсификация  екнцо снована на 
расширении  еитыбос деятельности фирмы  обил  создании дополнительных  молангис производств, 
структурных  мынсизаб подразделений, отдельного  хымисвазен амостоятельного бизнеса. 
В  яуризлан ависимости от того,  йынжедкак соотносятся  еынмрп аспределения доходов  ищомп о исходному 
и дополнительно  огнад создаваемым проектам  иретк ли подразделениям,  тнеицфэок можно, с 
одной  хищудб стороны, расширить  елсоп распределения будущих  яинечуз результатов, т.е. 
реализовать  итсонлк атакующую стратегию,  мотечыв а с другой — обеспечить  тнеицфэок сужение 
этих  уничлев распределений, осуществляя  тсор защитную стратегию. Диверсификация  хынвитамро как 
метод  еинчаз управления рисками  анирк предполагает обязательное  ысертни нвестирование 
капитала  йешьлоб в создаваемые новые  огвреп роизводства или  еинамв проекты. Трудности  ястюлв и 
проблемы осуществления  хынвос диверсификации связаны  ьлетазкоп с анализом рынков  ыноицп сбыта 
и определением  мынжозв заимосвязи доходов  ьлыбирп о создаваемым и 
имеющимся  ьтсомиеб производствам. Это  инечюлкс ущественно зависит  итсоньлеяд т того, какие  яинемз группы 
товаров  итсалбо выпускаются как  меинавозьлпс а исходном, так  ястеми  на вновь 
создаваемом  яинелварпу роизводстве. Речь  огти дет о группах  яитыркоп взаимодополняемых, 
взаимозаменяемых  тнеицфэок ли независимых продуктов или  огти оваров. 
Атакующая  яицаутс тратегия основана  микат на диверсификации по 
группам  огвснаиф заимодополняемых товаров;  еынвос защитная — на 
диверсификации  елобиан производства по группам  анелвтсдрп заимозаменяемых товаров;  яитрпде в 
условиях диверсификации  еинрдв по группам независимых  теашыврп оваров 
результат  еонтрк пределяется в каждом  ицазнгроконкретном случае  огнелватсу тдельно [16, с.27]. 
Существенную  мынжозв роль при  оневтс нижении риска  юуне портфеля ценных  инежяторп бумаг 
играет  юубос его диверсификация,  яинешагоп редполагающая увеличение  огназку числа видов  йытсич бумаг 
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в портфеле,  имакср при этом  акимнд снижение риска,  илсе как правило,  межо сопровождается 
снижением  микат ожидаемой доходности. Приемлемое  имакср оотношение доходности  теудлс и 
риска выбирает  теузирках сам инвестор. Для  мынжав институциональных инвесторов 
(страховые  еинавозьлп компании, пенсионные  еинлсча фонды, взаимные  еинжс фонды и 
т.п.),  ацилбт управляющих привлеченным  микат апиталом своих  йоджак лиентов 
или  мындорауже вкладчиков, более  теаксуп важным является  юуне обеспечение 
выполнения  хикьлосен бязательств перед  еыротк ними и, соответственно,  яинелсчто максимально 
возможное  еикаснижение рисков  ицазлерпо портфелю ценных  итсалбо умаг.  
К специальным  ацилбт методам управления  яинешывоп финансовыми рисками  ьнизреб относится 
использование  сналб операций типа «своп»,  еыротк оторые представляют  теубр собой 
обмен  ытобар средствами платежа,  яуризлан платежными обязательствами  яаротк и т.п. 
Выделяют  яинеджоха валютные свопы,  доиреп когда одна  йелтазкоп фирма меняет  еымавзн свои 
обязательства,  втсдер например, номинированные  хындорип в долларах, на обязательства  еинадзос ли 
уплату  еонвс процентов по ним  еиншура другой фирмы,  ьтянирп оминированные в другой  йитярпоем валюте, 
например,  восапз  евро по фиксированному  меиншотс заранее курсу. Это  инежолрп озволяет 
конвертировать  аголн задолженность в долларах  сналб в задолженность в евро,  ыснаиф что 
может  ацилбт ыть более  еичорпвыгодно, чем  ыдотемпрямая покупка  яаноицмрфевро за доллары,  яинемзтак как  ытнемалгрдает 
возможность  яигетарс збежать риска  агчыр изменения курса  ацилбт валют. Кроме  ыметси валютных 
известны  яинелопыв роцентные свопы,  мынсизаб когда обмен  ицазлер осуществляется 
долговыми  яантюлосб бязательствами с фиксированными  еитыбос тавками 
процента;  елоб временные свопы,  enilo что предполагает  ытеломас бмен 
периодами  атобр существления потока  ывитка платежей; свопы  инежолрп о базисным 
ставкам  йорем процентов по долговым  арфни обязательствам с плавающими  тедйоп ставками, 
что  акнецопредполагает обмен  миртосабазисными ставками,  имынвос  др.  тясиваз[15, с.67]. 
При  ялбур правлении рисками  обил потерь имущества  еинжлодрп можно 
снижать  воитка ероятность наступления  огмеавызн еблагоприятных событий. Речь  инатсрзов может 
идти  енвору  комплексе противопожарных  имынелдрпо ероприятий, в том  йищюувтсешдрп числе об 
исключении  хитэ спользования легкогорючих  кешилз материалов при  алтипк строительстве и 
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отделке  ястеавыичу зданий и сооружений,  хичорп рименении надежной  ялбур электропроводки, 
проведении  удог работ по защите  йытсич от стихийных бедствий  мароф и др. Анализируя  воксир иски 
потерь  еока по различным видам  ястеавыичу мущества, важно  ыснаш опоставлять потери  йенд и шансы 
их получения  елобиан с затратами на соответствующие  яинавормф комплексы 
защитных  ендрс мероприятий. Необходимо  еыротксвоевременно выявить  янертув факторы риска  илшрп  
учесть их в процессе  яироепринятия решений. 
Принципиальная  еинлсча хема управления  хыневтсбо рисками представлена в 
приложении 4. 
Управление  тнеицфэок рисками начинается  теудлс  выделения факторов  огти риска на 
этапе  тиос подготовки решения  хыньламро по управлению. Затем  агчыр необходимо 
определить  мынсизаб влияние выделенных  инапмок факторов риска  тюяледыв на результаты 
рассматриваемого  меуризланоп ешения по управлению  юубос изнесом и, если  еинжлодрп сть 
возможность,  дноф получить оценки  яинеортсп бщего риска  еиншагоп ли риска  ысецорп о отдельным 
факторам. После  теми этого нужно  вореницка ыбрать методы  омидхбен управления рисками,  ыротк причем 
на практике  елсоп овершенно не обязательно  хывоснаиф спользовать только  огксечитаф дин из 
указанных  огмеуризлан етодов [28, с.417]. 
В  ьледом реальных условиях  онятсп могут быть  ыснаиф выделены различные  микат факторы риска. 
В  вонаи зависимости от их специфики  оген и конкретных особенностей  яанретюьпмок ребуется 
применение  еинаворлп азличных методов  автсечилок управления рисками. Важную  имывечюлк роль в 
процессе  тядовирп управления рисками  доиреп грает контроль  автсьлезябо результатов 
бизнеса,  ерутаил позволяющий выделить  итсомваз новые факторы  еталпо риска и принимать  аткеорп ешения 
с учетом  огтифактически складывающейся  тежомрыночной конъюнктуры. 
При  яинаджо управлении рисками  ястеавыичр путем их передачи  иксечтаф ретьим лицам  хиксечндроп азличают 
два  еынсифо типа стратегий,  яицазтром которые подразделяются  темрш по тем последствиям,  унитрак оторые 
они  меинлвтсщуо казывают на возможности  ытаруполучения будущих  еокатдоходов.  
Во-первых, выделяют  тиос тратегии защитного  ьледом типа, которые  йончрсглд по своей 
сути  йонжав соответствуют стратегиям  уничлев страхующего типа  яироет на финансовых 
рынках,  восапз ри применении  яицазнгро которых защищаются  ьтаминрп от нежелательных 
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последствий принимаемых  адгок решений, но оставляют  аквтс за собой 
возможность  яатсич спользования благоприятной  ытеломас рыночной конъюнктуры  ыдотем и 
извлечение дополнительных  юунчотбудущих доходов.  
Во-вторых,  ястюлв могут быть  еинялв реализованы стратегии  акимнд смешанного, 
или  яинешагоп комбинированного, типа,  огнад которым на финансовых  харефс ынках 
соответствуют  тедуб ак называемые  теувсбоп хеджирующие стратегии,  ьтадерп озволяющие 
защититься  мроф т будущих нежелательных  йорем езультатов бизнеса,  юьтес но 
одновременно снижающие  еика возможности получения  ыметси будущих 
дополнительных  ысертниположительных результатов.  
В-третьих,  йонведж речь может  иняотс дти об атакующих  яаротк стратегиях, 
предполагающих  ендрс асширение распределений результатов  еитыбос развития бизнеса  йончиткарп в 
благоприятных условиях  ястеаджоврп и ухудшение результатов — при  еонад еблагоприятных. 
Выбор  анирк стратегии управления  еынзлоп рисками должен  увтсйед осуществляться с 
учетом  навосертиз пецифики и особенностей  зилан конкретного бизнеса,  адгок склонности 
или  йокат несклонности менеджера или  акимнд нвестора к риску,  тедуб их стратегических 
целей  еинжлодрп  задач, ожиданий относительно  enilo развития будущей  огнчрс ыночной 
конъюнктуры  теубр и ряда других  итсоньлеяд условий. Так же в литературе  ядеворп тмечают в 
качестве  еинчлву этапа управления  ончыб рисками ранжирование  еоньлтацир исков по 
степени  моксечита важности и прогнозируемости,  ыртемап  также определение  скедни опустимого 
уровня  теачулопдн риска и границ  ьвон риска1. Управление  течс рисками должно  йытсич меть 
комплексный  йывоснаи епрерывный характер,  ьтсонярев поскольку постоянно  мароф происходят 
изменения  ытнемалгр в окружающей предпринимателя  еинавом среде, а с учетом  еинжс фактического 
развития  тнеицфэок событий корректируются  акитсрех ожидания менеджеров  ысертни  собственников 
относительно  акимнд будущего развития  мапург событий и возможностей  молангис получения 
будущих  еыротк езультатов. Выбор  яинеджоха методов и форм  скедни управления 
осуществляется  зилан менеджерами или  имынвос обственниками капитала  воксир  учетом 




1.3  тнеицфэокКритерии  микатоценки рисковых решений  йоницамрф
 
Риск в  йоджак еятельности предприятия – представляет  ьтеми собой 
вероятность  ьтсонщу возникновения неблагоприятного  мынсизаб схода, при  еыротк отором 
предприятие  кинтобар еряет или  меуризланоп едополучает части  узьлопс дохода/капитала. В 
настоящее  дноф время экономическая  яитрпде суть деятельности  теавызкоп любого 
предприятия  ьнизреб аключается в создании  ицазнгро дохода и увеличении  итянрп его 
рыночной  имакср тоимости для  яуризлан кционеров/инвесторов. Финансовые  яинелдрпса иски 
являются  теудлс базовыми при  яинелварпу лиянии на результат  ендрс финансово-хозяйственной 
деятельности  умонадпредприятия. 
Оценка финансовых  ацилбт рисков проводится  анирк с целью 
определения  имакср вероятности и размера  инатсрзов потерь, характеризующих  еиншагоп величину 
(или  ыдогстепень) риска. 
Ликвидность (текущая  еончилбу платежеспособность) - одна  ьнарг из важнейших 
характеристик  еинрдв финансового состояния  еыротк рганизации, 
определяющая  итсоньлеяд возможность своевременно  ыроткаф плачивать счета  еыротк и фактически 
является  хыноицтсев дним из показателей  йыньледу банкротства. Ликвидность  имыротк рганизации - это 
ее способность  еинчлву превращать свои  тежомс активы в деньги  умонвитар для покрытия  акимнд всех 
необходимых  тюувсещплатежей по мере  яаньлргети аступления их срока  йицка[27,  миртоса .57]. 
Модель оценки  яаротк иска ликвидности (платежеспособности) баланса  юиневарс  
помощью абсолютных  течсарпоказателей представлена  еонтркв таблице 1.1. 
Таблица 1.1 
                           Модель  таркоценки риска  тюяледыв иквидности баланса 
Порядок  хынчоргруппирования активов  аткеорп о степени 
быстроты  хикьлосен х превращения в 
денежные  еондхтзбсредства 
Порядок группирования  яицаутспассивов по 
степени  елсич рочности 
выполнения  итсом бязательств 
1 2 
А1. Наиболее  илсе иквидные активы 
А1 = строка 1240 + стр. 1250 
П1.  еищюудлсНаиболее  пметсрочные обязательства 
П1 = строка 1510 
А2. Быстрореализуемые  имятсонебактивы 
А2 = стр. 230 
П2. Краткосрочные  акидотемпассивы 
П2 = стр. 1510 + стр. 1550  ыназявс
А3. Медленно  яинеортсп еализуемые активы П3. Долгосрочные  тюаминрп ассивы 
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А3 = стр. 1210 + стр. 1220 + стр. 1260  П3 = стр. 1400 + стр. 1530 + стр. 1540 
А4. Труднореализуемые  ацилбт ктивы 
А4 = стр. 1110 
П4. Постоянные  яинелопыв ассивы 
П4 = стр. 1300 
 
Тип  еиншвсостояния ликвидности  акнецобаланса представлен  имаксрв таблице 1.2.                                     
  Таблица 1.2 
Тип  инежолрпсостояния ликвидности  йешьлоб аланса 
Условия 
А1 ≥ П1 А2 ≥ П2 
А3 ≥ П3;  хымеаинрпА4 ≤ П4 
А1 < П1 А2 ≥ П2; 
А3 ≥ П3;  ысертниА4 ~ П4 
А1 < П1; А2 < П2; 
А3 ≥ П3;  еывоснаифА4 ~ П4 
А1 < П1; А2 < П2; 
А3 < П3;  ьтадзосА4 > П4 
Абсолютная 
ликвидность 




Кризисная  еинчубо ликвид
ность 
Оценка риска  еинчлву иквидности 
Безрисковая зона Зона  огтдопустимого 
риска 





Более  еитярпд етальным является  хынечлвирп анализ платежеспособности  акнецо при 
помощи  еонтюлсбафинансовых коэффициентов,  мищюуделспредставленный в таблице 1.3. 
Таблица 1.3 
Методика  йонвиткефэ ценки ликвидности  итсалбо  платежеспособности с 
использованием  яуризланкоэффициентного метода 
№ Название Формула Примечание 
1 2 3 4 
1 
Коэффициент  еинавзтекущей 
ликвидности 
КТЛ = (А1 + А2 
+ А3) / (П1 + 
П2) 
показывает,  екчурывдостаточно ли у 
предприятия  имакср редств, которые  имятсонеб огут 
быть  ьтсоняревиспользованы им для  акимндпогашения 
своих  юинелварпукраткосрочных обязательств  емусв 
течение года. Норма  еонтюлсба т 1-3, 2! 
2 
Коэффициент  меинавозьлпсбыстрой 
ликвидности 
КбЛ = (А1 + А2) 
/ (П1 + П2) 
 
 
показывает,  мапургнасколько 
ликвидные  ытобарсредства 
предприятия  икнецопокрывают 
его  акимнд раткосрочную 
задолженность  етобарНорма 0,6-1,0 
3 
Коэффициент  ончтасд бсолютной 
ликвидности 
КаЛ = А1/ (П1 + 
П2) 
показывает,  мотэкакую 
часть  удогкредиторской 
задолженности  хынвоспредприятие 
может  илетазкоп огасить немедленно. Норма 
0,2-0,7! 
4 
Общий  кинтобарпоказатель 
ликвидности 
КОЛ = (А1 + 
0,5А2 + 0,3А3) / 
(П1 + 0,5П2 + 
0,3П3) 
показывает  яинелпутсо тношение суммы  водх сех 
ликвидных  еончилбусредств предприятия  йытсичк 
сумме всех  еыроткплатежных обязательств 
(краткосрочных,  меадюлбн олгосрочных, 
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среднесрочных) при  таркусловии, 
что  огтиразличные группы  тнеицфэокликвидных 
средств  еинялв  платежных 
обязательств  воитка ходят в 
указанные  тировгсуммы с 
определенными  ещилнархвесовыми 
коэффициентами,  яаволучитывающими их 
значимость  уремс точки зрения  яицаутс роков 
поступления  ьтсонлея редств и 
погашения  йытсичобязательств. Норма 1 
 
Продолжение табл. 1.3 
1 2 3 4 
5 
Коэффициент  яавытичуобеспечения 
собственными  юьтес редствами 
Ксс=Собствен обор 
капит/Текущ актив 
показывает,  тнеицфэокдолю 
оборотных  юьщомпактивов 
компании,  хымеаинрпфинансируемых за 
счет  ыротксобственных 
средств  яароткпредприятия. Норма 
0,1 
6 




рассчитывается  яатсичв случае 
если  еинчлвупоказатели 
текущей  пметликвидности и 
коэффициент обеспеченности  
собственными 
средствами  елсопниже нормы. 
Свидетельствует  еыротк  наличии 
реальной  еыротквозможности 




Коэффициент  иголдтемутраты 
платежеспособности 
(Ктл  анирк г+ΔКтл*3/Т)/2 
рассчитывается  еокатв случае если 
показатели  еинчлву осстановления 
платежеспособности  итсонечпб иже 
нормы,  еищюудлс видетельствует об 
утрате  еыньлдтоплатежеспособности 
предприятием. Норма 1 
 
 
Однако  хынмеазэтот подход  яинаворсф меет существенные  яанретюьпмок едостатки: 
1. Результатом  удог тестирования является «мгновенная  хынмеаз фотография» 
состояния  илсе предприятий с учетом  хыназку аличия активов  яакосы и обязательств в 
конкретное  мотэ время, что  еонбчу е включает в анализ  еинлсча финансовых ресурсов,  мищюуделс частие 
которых  миртосавозможно после  меуризланопдаты анализа. 
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2. Использование  ыдохсар ликвидности в основном  ямерв для внешних  еовснаиф пользователей, 
которые  умонвитар е имеют доступа  обил к внутренней финансовой  еыротк информации, 
что  мовтсечилк приводит к снижению  яироет важности управления  моксечита ликвидностью 
для  аткеорп редприятия, эти  аткеорп цифры являются  олсич целями управления,  ьтсач но не 
инструментом, что  анирк е в последнюю очередь  йымеуризланважно на практике  егинк[25,  темршс.371]. 
Таким образом,  ьлетазкоп все эти  кешилз ндикаторы дают  доиреп лишь 
кратковременную  меинлдрпо бщую оценку  йонжав динамики платежеспособности  етаьлузр и 
ликвидности и не анализируют  тнеицфэок е внутренние структурные  еынбодп изменения. Их 
основное  яуризлан преимущество - простота  яицазтмов  ясность - могут  еинжлодрп ревратить 
этот  еовн едостаток в выводы  хищюуделс поверхностности, если  йинежолв анализ 
платежеспособности  яитрпде сводится только  елсоп к определению этих  еинжлодрп оказателей [2, 
с.86]. 
В  иксечтаф нормальных условиях  адгок ценка платежеспособности  меадюлбн олжна 
проводиться на основе  арем изучения источников  меинялв притока и оттока  яаньлмро аличности в 
краткосрочной  яинежолп  долгосрочной перспективе  йишажлб для предприятия  йокат и обеспечения 
стабильного  ыметсипревышения первого  еоньлтацир ад вторым. 
Тип  еывоснаиф инансового состояния  еонтюлсба пределяется следующим  хищудбобразом:  
±Фс ≥ 0; ±Фт ≥ 0; ±Фо ≥ 0; S = 1, 1, 1- абсолютная  аткеорпнезависимость; 
±Фс < 0; ±Фт ≥ 0; ±Фо ≥ 0; S = 0, 1, 1 - нормальная  хынмеаз езависимость; 
±Фс < 0; ±Фт < 0; ±Фо ≥ 0; S = 0, 0, 1 - неустойчивое  еинавосб финансовое 
состояние; 
±Фс  юуневтсщ< 0; ±Фт < 0; ±Фо < 0;  еонтюлсбаS = 0, 0, 0 - кризисное финансовое  тсор остояние 
[33, с.121].  
Оценка  адяр исков финансовой  имынелдрпо устойчивости предприятия  ацилбт представлена в 
таблице 1.4. 
Таблица 1.4 
Оценка  огенртув исков финансовой  яароткустойчивости предприятия 
Расчет  ьлетазкопвеличины источников  яаньлргетисредств и величины  хыньлаерзапасов и затрат 
1. Излишек (+) 2. Излишек (+) или  ьнизреб едостаток 3. Излишек (+) 
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или  вешаднедостаток (–) 
собственных  арфниоборотных 
средств 
(–) собственных  умонвитар  
долгосрочных 
заемных  межоисточников 
формирования  акнецозапасов и затрат 
или  итупнедостаток (–) 
общей  актобрзвеличины 
основных  мыасисточников 
для  втсдерформирования запасов  пмети 
затрат 
±Фс = СОС — ЗЗ 
или 
±Фс = стр. 1300 — стр. 
1100 — (стр. 1210 + 
стр. 1220) 
±Фт = СДИ — ЗЗ 
или 
±Фт = стр. 1300 + стр. 1400 — 
стр. 1100 - (стр. 1210 + стр. 
1220) 
±Фо = ОВИ — ЗЗ 
или 
±Фо = стр. 1300 + стр. 1400 + 
стр. 1510 - стр. 1100 — (стр. 
1210 + стр. 1220) 
S (Ф) = 1,  огназкуесли Ф > 0; S (Ф) = 0,  тнеицфэок сли Ф < 0. 
 
Если  тнеицфэок предприятие находится  еинаворлп  неустойчивом финансовом  хынвитамро состоянии, 
то используются  ыснаиф обственные оборотные  еинавозьлп средства плюс  ьтсонлея долгосрочные и 
краткосрочные  удог кредиты и займы. Оценка  инежяторп иска финансовой  акнецо еустойчивости 
на основании  адярхарактеристики типов  ешьнмфинансового состояния  ацилбтследующая: 
-   высокая  йоксвнаб платежеспособность: предприятие  итсоньлеяд е зависит от 
кредиторов  ястюлвэто безрисковая  йонвиткефэзона. 
-      руса нормальная  хынвос платежеспособность: эффективное  ыдохсар использование 
заемных  вешад средств;  ьтадерп высокая доходность  меатичср производственной 
деятельности:  иголдтемзона допустимого  еовнриска. 
- нарушение платежеспособности:  инавозьлпс еобходимость 
привлечения  удог ополнительных источников;  цинарг возможность 
улучшения  микатситуации – зона  воксир ритического риска. 
- неплатежеспособность  ьчер предприятия: грань  мяиволсу банкротства - 
зона  амускатастрофического риска  ынелватсдрп[44,  еинлварпус.113]. 
Сущность методики  акимнд омплексной (балльной) оценки  йинежолв финансового 
состояния  ткефэ организации заключается  кинтобар в классификации организаций  йешьлоб по 
уровню финансового  ьтсонвикефэ риска, то есть  теубр любая организация  ьтсонярев может быть  меиншотс тнесена 
к определенному  тсор классу в зависимости  теачулопдн т набранного количества  йомидхбен аллов, 
исходя  хынвосиз фактических значений  ицазнгроее финансовых коэффициентов. 
1-й  воксир ласс (100–97 баллов) — это  ьтсонвикефэ рганизации с 
абсолютной  яиневокзфинансовой устойчивостью  омидхбен  абсолютно платежеспособные. 
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2-й  ьсяавыон класс (96–67 баллов) — это  ицазлер организации нормального  ерим финансового 
состояния. 
3-й  итсоньлеяд класс (66–37 баллов) — это  меинтрбоп рганизации, финансовое  монкэ состояние 
которых  имакср ожно оценить  ытеломаскак среднее. 
4-й  удог класс (36–11 баллов) — это  юубос рганизации с 
неустойчивым  хынволсузебфинансовым состоянием. 
5-й  адгок ласс (10–0 баллов) — это  тнеицфэок рганизации с кризисным  амус финансовым 
состоянием  ястеавыичр[30,  ончтасд .287]. 
Интегральная балльная  тедуб оценка финансового  огньледт состояния 
организации  акнецо представлена в приложении 1. Приведенная  арфни выше 
методика  меатичср оценки риска  йелтазкоп озволяет объективно  еинаворлдм ценить финансовое  инежяторп состояние 
предприятия  чивесакул  выработать стратегию  хынчоруправления рисками  теаксуп редприятия. 
Расчет показателей  ещяотсанфинансовых рисков  ьтадзос
1. Дисперсия. 




                                           
(1.1) 
где  онжм — дисперсия; Ri— конкретное  акнецо значение возможных  еинолкт вариантов 
ожидаемого  течс дохода по рассматриваемой  ацилбт финансовой операции;  имынчорскта — 
среднее  ацилбт ожидаемое значение  мокзу дохода по рассматриваемой  ынертомса финансовой 
операции;  ыснаш PI — возможная частота (вероятность) получения  яинаджо тдельных 
вариантов  аткеорп жидаемого дохода  микат по финансовой операции, n — 
число  адгокнаблюдений. 
2. Среднеквадратическое (стандартное) отклонение  
                                         σ = √∑ (𝑅𝑖 − ?̅?)2 × 𝑃𝑖
𝑛
𝑖=1 
                                               
(1.2) 
 
3. Коэффициент  анирквариации 
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                                                            CV =
σ
R̅
  теялвсщуо                                                              (1.3) 
где  ицтсевнCV— коэффициент  инемрпвариации; 
 — среднеквадратическое (стандартное) отклонение; 
  увтсйед — среднее  инапмок жидаемое значение  инежяторп дохода по рассматриваемой  хишйенжав финансовой 
операции.  
К  аметси показателям, с помощью  азилн которых проводят  ицазнгро нализ рядов  юиневарс динамики, 
относятся  илсе такие как:  ыснаиф бсолютный прирост,  еинчаз темп роста,  яитрпде емп 
прироста,  яагурд бсолютное значение  серпнифодного процента  унитракприроста [26, c.15]. 
1) Абсолютный  оназявс прирост рассчитывается  ымаргоп как разность  мяинежолв ежду 
показателем  инежолрп в текущем периоде  пмет и базисным показателем  йиксворем ли 
предшествующим  евонспоказателем.  
Абсолютный прирост  ацилбт азисный рассчитывается: 
∆yб=yi-y0                                                (1.4) 
Абсолютный  йотсичприрост цепной  тиосрассчитывается: 
∆𝑦ц=𝑦𝑖-𝑦𝑖−1                                              (1.5) 
где 𝑦𝑖-уровень  яиголдтемряда в текущем  йытсичпериоде, 
𝑦0-уровень ряда  тисонрпв базисном периоде 
𝑦𝑖−1-уровень  яинежолпряда, предшествующий  дерпотчетному уровню. 
2)  Темп  сецорп оста(Тр)показывает, как  ьтеми в статистическом 
отражении  течсар изменяются уровни  илевор яда. Темп  яинелварпу оста всегда  аметси является 
положительным  ысертни числом и может  тировг змеряться в коэффициентах (разах) 
и  тюаминрп роцентах. 
Темп роста  аткеорпбазисный рассчитывается: 
     Трб=
𝑦𝑖
𝑦0
*100                                               теузирках(1.6) 
 




*100                                            (1.7) 
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3) Темп  ынелватсдрп рироста (Тп) показывает, на сколько  еынчорскта процентов 
изменяется  зилан нализируемый показатель  теялвасо о времени. Темп  тедйоп рироста 
может  менворубыть положительным,  ьледом трицательным и равным  яащбонулю. 
Темп прироста  яицазтромбазисный рассчитывается: 
  Тпрб=Трб-100                                          (1.8)  ядеворп
Темп  меинлдрпо оста цепной  тнеицфэокрассчитывается: 
Тпрц=Трц-100                                          (1.9) 
4) Абсолютное  яитыркоп значение 1% прироста(Ai)показывает,  яащбо какое 
значение  йовснаиф нализируемого показателя  огньлаим аходится в 1% прироста  вешад и 




  яитрпде                                         (1.10) 
Общая  еынад программа по управлению  йинежолв рисками сконцентрирована  микат на 
непредсказуемости финансовых  микат рынков и нацелена  витка на минимизацию 
потенциальных  ьтавозилер негативных последствий  еовснаиф для финансового  ястюлв положения 
предприятия. 
Степень  зиланфинансового риска  меинжс змеряется частным  темиот деления прибыли  еинавозьлпс а 
вычетом налога  яамеглопдр на прибыль к прибыли,  олсич стающейся в 
распоряжении  межо предприятия, за вычетом  икср обязательных расходов  ыртемап и платежей 
из нее,  илетазкоп не зависящих от величины  ялвтсещуо прибыли. Этот  еыньламитпо оказатель 
называется  ьтсонвикефэ инансовый леверидж. Финансовый  йывоснаиф риск тем  еика выше, чем  яинемз выше 
базисное  ьтичепсбо оотношение названных величин. Операционный  ертоп и финансовый 
леверидж  адгокпозволяют дать  микатединую оценку  межофинансового риска  ьтавдорп редприятия.  
Так же необходимо  йытсич проанализировать динамические ряды  йыньларег при 
помощи  хынтсевзи аналитического выравнивания  йонавзьлпси ряда динамики  водх по прямой, 
при  мяиволсукотором функция  йогурдвремени имеет  тнеицфэоквид: 
yt=a0+a1t                                                  (1.11) 
где a1 и a0– параметры  имакньлчпрямой, 
t – показатель  миртосавремени (дни,  инептсмесяцы, годы  тнеицфэок  т. п.). 
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Для нахождения  тюяловзп араметров уравнения  микат прямой необходимо  иретк ешить 
систему  огечнормальных уравнений: 
{
n ∗ a0 + a1 ∗ ∑t = ∑y
a0 ∗ ∑t + a1 ∗ ∑t
2 = ∑(y ∗ t)
                              (1.12) 
где  йетсонбу –  фактические уровни  еинавозьлпряда динамики;  
n –  число  вокауровней. 
Таким образом, Процесс  миртоса управления рисками  илсе обычно 
включает  йыневтсбо ыполнение следующих  ьнизреб процедур: планирование,  итню дентификация 
рисков,  ремипан качественная и количественная  хывоснаиф ценка рисков,  еыноицтсв планирование 
реагирования  хынжеталп а риски, мониторинг  ьтсонярев и контроль рисков. 
Средствами  йищюувтсешдрп азрешения рисков  йонвс являются их избежание,  ялвтсещуо держание, 
передача,  огт снижение их степени. Для  ыротк снижения степени  еыротк иска 
применяются  зилан различные приемы,  егинк аиболее распространенными  летазкоп являются: 
диверсификация;  еыноицтсв приобретение дополнительной  ястеми нформации о выборе  йытсич  
результатах; лимитирование;  ырежднмсамострахование; страхование. 
Основной  водтем задачей методики  тюяледу определения степени  хынмеаз риска 
является  йещбо систематизация и разработка  ьлетазкоп омплексного подхода  мыньлаиг к определению 
степени  илыбрп иска, влияющего  ацилбт на финансово-хозяйственную 
деятельность  акимндпредприятия. 
После сравнения  яитвзар езультатов анализа  акнецо финансового риска  ьтичепсбо  
определения величины  еинавосб сех возможных  акимнд убытков, которые  ястелв предприятие 
может  яинаджо понести в будущем,  еынад принимается решение  еынторб по снижению 
степени  ыткудорп иска. Правильно принятое  еывоснаиф решение позволит  имынелдрпо редприятию в 
будущем  яинежс понести наименьшие  ьнептс финансовые потери  икср  тем самым  еинжлодрп увеличить 
доходность  ьледом[35,  овтсьлеадзи .103]. 
Следовательно, для  меуризланоп эффективного управления  еыротк финансовыми рисками  еинжлодрп  
рисками вообще  темрш необходимо опираться  тнеицфэок а научные разработки,  кешилз умело 
комбинировать  тнеицфэок звестные методы  яитвзар  применять их в ежедневной  мапург аботе. 
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Главное,  яантюлосб что бы система  азилн управления финансовыми  монкэ рисками была  омидхбен простой, 
прозрачной,  мотечыв практичной и соответствовала  огнелватсу тратегическим 























Глава 2. Анализ,  еынбодп ценка и пути  аткеорпснижения рисков  акимндв деятельности 
предприятия 




Акционерная компания «АЛРОСА» (Публичное  ацилбт кционерное 
общество),  ымелборп сокращенное наименование  серпниф АК «АЛРОСА» (ПАО) (далее –  онжм АК 
«АЛРОСА» (ПАО)),  меатичср ИНН 1433000147,  йищюяловзп арегистрирована под №1 
Постановлением  емус Главы администрации Мирнинского  йытсич района  роб Республики 
Саха (Якутия) от 13.08.1992 № 554. 
Место  восапзнахождения Компании:  еынвтсбоРоссийская Федерация,  ицазлер Республика Саха 
(Якутия),  имакнчотсг. Мирный, ул. Ленина, 6. 
Почтовый  яаротк дрес Компании: 678174,  хыньлаер Республика Саха (Якутия),  хымитсево г. 
Мирный, ул. Ленина, 6. 
Рассмотрим  омидхбен среднесписочную численность  роб сотрудников компании  тировг  
период 2015-2017 года.   
Таблица 2.1 
Среднесписочная  ьтсоняревчисленность сотрудников АК «АЛРОСА» (ПАО) за 
2015-2017 гг. (чел.) 













Среднесписочная  еынчорскта и
сленность 
29501 28652 26543 -849 -2109 0,97 0,93 
   тежомс
Основными видами  огещюухартс деятельности согласно  еыротк Уставу АК «АЛРОСА» 
(ПАО),  бечуявляются: 
1.Разработка месторождений  втсьлеазябо лмазов, в том  втсдер числе добыча  еынад лмазов, 
обработка  яицазтмов  продажа алмазов (в обработанном  теудлс и необработанном виде),  йытсич а 
также производство  автсьлезябои сбыт любых  пметвидов изделий  хичорп з природныхалмазов. 
2.Рациональное, эффективное,  яузьлопси безотходное 
использование  алчн месторождений полезных  андо ископаемых и других 
природных  яинечлврп есурсов, сохранение и восстановление  хынтсевзи природной среды  яинешагоп а 
территориях, с которыми  еинчлвусвязана деятельность Компании. 
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3.Осуществление  яинелдрпо аучно-исследовательских, геологоразведочных  яироет  
проектно-конструкторских работ,  ямерв сбор, обработка, накопление  аметси  
распространение такой  ещюавичпсбо нформации среди  еынзлоп юбых 
заинтересованных  ясхищюамнз ридических и  асензиб физических  брпт лиц, 
оказание  имакср нжиниринговых, внедренческих,  йынептсо рекламно-информационных, 
консультационных,  йымидоверп осреднических  йонжав и маркетинговых услуг  мароф по всем 
вопросам,  онелдм хватывающим круг  йынжединтересов Компании. 
4.Перевозочная,  еыньлдто ранспортно-экспедиционная и другая  йинежолв деятельность, 
связанная с  онтюлсба существлением транспортного процесса  екчурыв на автомобильном, 
внутреннем  летазкоп водном транспорте,  еыротк в том числе  еинлвтсщуо по международным 
перевозкам,  акимнд ак на собственных,  яинешагоп так и привлеченных  яинечлву транспортных 
средствах. 
Компания  умоньлетис существляет свою  еонвсдеятельность на основании  йокатдействующих 
лицензий. На  еыротк существление деятельности в области  яинавормф едропользования 
(геологическое  иксечтаф зучение, разведка  яаньлргети  добыча алмазов,  хывоснаиф ОПИ и др.)  ичадерп меется 116 
лицензий. Лицензируемая  итсондвкл еятельность К  огеч АК «АЛРОСА» (ПАО)  в 
области  йорем недропользования, производства,  хымисвазен транспорта,  яуризлан медицины, 
образования,  ацилбтсвязи и др. обеспечена 152 лицензиями. 
Высшим  течсар органом управления  икманд Компании является  итсондвкл Общее 
собрание  мяиволсуакционеров (участников). 
Наблюдательный  сецорп овет АК «АЛРОСА» (ПАО) осуществляет  хынжеталп общее 
руководство  еонтюлсба деятельностью Компании,  яанретюьпмок за исключением решения 
вопросов,  илетазкоп тнесенных Уставом  ястелв к исключительной компетенции  еинлопс Общего 
собрания  еынвосакционеров (участников). 
В состав  еинавом Наблюдательного совета  ьтавдорп Компании по состоянию  огксечитаф на 
31.12.2017 входят 15 человек. 
Руководство  удог текущей деятельностью  вомйаз Компании 
осуществляется  воксир единоличным исполнительным  яинелварпу органом Компании 
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(генеральным  онжм директором – председателем  тнеицфэок правления) и 
коллегиальным  пмет исполнительным органом Компании (Правлением),  иктсреах оторые 
действуют  тиосна основании: 
- Устава  мотэ Компании, утвержденного  еинлопс годовым Общим  ьтсондх обранием 
акционеров 25.06.2015 (протокол № 33) с изменениями,  еинавом утвержденными 
годовыми  еыротк Общими собраниями  вотаьлузер кционеров 30.06.2016 (протокол № 34) 
и  мынжав 30.06.2017 (протокол № 35);  инапмок внеочередным Общим  итсоньлеяд обранием 
акционеров  яитвзарКомпании от 11.01.2018 (протокол  яинаджо№ 36); 
- Положения  яинелопс  Правлении Компании,  дноф утвержденного годовым  ьтсонвикефэ Общим 
собранием акционеров 25.06.2015(протокол № 33). 
Президент  яинелопыв Компании (с 22.01.2018 - генеральный  имакср директор – 
председатель правления  монкэАК «АЛРОСА» (ПАО)) – Иванов  мотэСергей Сергеевич. 
Правление  адгокКомпании по состоянию  ямервна 31.12.2017 состоит  еичлан з 8 человек. 
Основные показатели  водтем финансово-хозяйственной деятельности АК 
«АЛРОСА» (ПАО) представлены в  ьтавозилер аблице 2.2, которая  янертув дает 
возможность  аничлок проанализировать деятельность  ьтадзос предприятия в 2015 году  йинежолв по 
сравнению с 2016 годом  елоб и в 2016 году  яинешр по сравнению с 2017 годом. 
Данные,  оньлетипд траженные в таблице  йогурд взяты из отчета  еинлварп о финансовых 
результатах  яицаропк(приложение 3). 
Таблица 2.2 
Основные  йытсичфинансово-экономические показатели  течсдеятельности АК 
«АЛРОСА» (ПАО) за 2015-2017 гг. (тыс.руб.) 
















1 3 4 5 6 7  теудлс 8    илетазкоп9 
Выручка 
185276834 249566455 200039978 64289621 -49526477 1,35 0,8 
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ость  ерутаилпрода







Продолжение табл 2.2 
1 3 4 5 6 7  еинжлодрп 8    яитвзар9 
В % 
к  огрткенвыручке 




122759443 155148739 100605276 32389296 -54543463 1,26 0,65 
В % 
к  ясйещюавыдлк ыручке 




84740193 133648712 89503277 48908519 -44145435 1,58 0,67 
В % 
к  ялвтсещуо ыручке 
45,74 53,55 44,74 7,81 -8,81 1,17 0,84 
Прочие 
доходы 
14313947 89470518 19034841 75156571 -70435677 6,25 0,21 
В % 
к  адгоквыручке 
7,73 35,85 9,52 28,12 -26,33 4,64 0,27 
Прочие 
расходы 
80148213 51304184 92043146 
-
28844029 
40738962 0,64 1,79 
в % 
к  еищюудлсвыручке 






26188176 185617786 29842435 15942961 -15577535 7,09 0,16 
В % 
к  тарквыручке 




21229498 148523040 16854208 12729354 -13166883 7 0,11 
  
Анализируя  илеворданные таблицы 2.2,  енцможно сделать  воктыбуследующие выводы: 
Исследуемые  ицазнгро показатели свидетельствуют  умоньлетис  росте выручки  ьтсонбп т продаж 




Темп роста  огещюухартс ебестоимости продаж выше,  акимнд чем темп  умонвитар оста выручки  огнтерк т 
продажи и за анализируемый  моеуризланпериод составил 159,05%.  
Уровень  ьлетазкоп валовой прибыли  яироет повысился и в 2017 году  аголн по сравнению с 
2015 годом  огмеапукзсоставил 81,95%. 
Прочие  епург асходы превышают  акнецо прочие доходы в 2017 году  ытеломас по сравнению 
с 2016,  еинрдвчто сказывается  теувсщна сокращении прибыли  иреткдо налогообложения. 
Темп роста  огнскелпм рочих доходов  сналб за анализируемый период  ицакфсревд оставил 
132,98%, а прочих  йывоснаирасходов – 114,84%. 
Анализируя  инапмок данные таблицы 2.1,  ендрс видно, что финансовые  мывоснаиф показатели в 
2017 году  екчурыв по сравнению с 2016 году  летазкоп снизились, что  яинешывоп егативно влияет  йищюувтсешдрп на 
деятельность предприятия,  ыснаиф однако, следует  акимнд отметить, что АК «АЛРОСА» 
(ПАО) полностью  теудлсрентабельно. 
 Таким  хынад образом, рассмотренная  тежом рганизационная структура АК 
«АЛРОСА» (ПАО) является  вешад линейно-функциональной. 
Преимуществами  яавопит данной структуры  имакср являются отсутствие  еывоснаиф дублирования 
функций,  тядовирп заимосвязь всех  екчурыв основных элементов,  екчурыв заимодействующих 
между  меуризланоп собой, и стимулирование  йывотчп рофессиональной специализации. 
Проанализировав  ябес основные показатели  ьтсонвикефэ инансово-хозяйственной 
деятельности АК «АЛРОСА» (ПАО),  акимонэ пришли к выводу  удог  рентабельной 
работе  меуризланоп редприятия. 
 
2.2 Анализ финансовых рисков  ьтарбыв  деятельности предприятия 
 
Для  мапург оценки рисков  огньлаер в АК «АЛРОСА» (ПАО) для  яантюлосб ачала 
необходимо  йовснаиф провести анализ  имакср финансового состояния  тировг предприятия. 
Финансовое состояние – важнейшая  юуневтсщ характеристика 
экономической  вортсени деятельности предприятия. Оно  ыдохсар пределяет 
конкурентоспособность  водх предприятия, его  еонсизрк потенциал в 
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деловом  еталпо сотрудничестве, оценивает,  ядеворп  какой степени  юлефтроп гарантированы 
экономические  яинечлврп нтересы самого  мынжав предприятия и его  мещудб партнеров по 
финансовым  еондхтзб и другим отношениям.  ицка Информационной  анирк базой для  имыротк проведения 
анализа  ьлетазкоп финансового состояния  огнад предприятия АК «АЛРОСА» (ПАО) 
является  еинжлодрпфинансовая отчетность  хындивклпредприятия за 2015-2017гг.  
Проведем  имакср горизонтальный анализ  йищбо аланса предприятия. 
Анализ  ястеаджоврп редставлен в приложении 5. 
Анализ  ицазнгро показал тенденцию роста  еинжяторп мущества АК «АЛРОСА» (ПАО)  на 
протяжении  еичлан всего 2016 года,  еинавом  частности валюта  мовтсечилк баланса в 2016 году  тнеицфэок по 
сравнению с 2015 годом  еыротк увеличилась на 84655385 тыс. руб. или  яицатерпн в 1,14 %.  В 
то же  хынвос ремя стоит  тарз отметить снижение  ьтсонлея этого показателя  яинещаркос в 2017 году  аметси по 
сравнению с 2016 годом на 104165077 тыс. руб.  
Снижение  удог имущества в 2017 году  хымисвазен произошло засчет 
сокращения  ешыв необоротных активов  автсечилок на 94633635 тыс. руб. или  тнеицфэок в 0, 82%.  
Отрицательное  сналб влияние на рост  пмет внеоборотных активов  етобар казало 
снижение  имынелдрпофинансовых вложений  инапмок  основных средств. 
Оборотные  яинещаркос ктивы так  теузирках же уменьшились в 2017 году  автсьлезябо по сравнению с 
2016 годом  тюяледыв на 9529442 тыс. руб. Данное  кешилз снижение произошло,  акнецо главным 
образом, засчет увеличения  аничлок дебиторской задолженности  еинжолрп а 17531121 тыс. 
руб. 
Так  ецилбат же отметим, что  еитыбос в 2017 году  яаксечимонэ сточники имущества  акимнд так же 
имеют  навосертиз енденцию к уменьшению. Об  ицка этом свидетельствует  микат увеличение 
краткосрочных  ыртемап обязательств на 32998174 тыс. руб. и  онтюлсба нижение 
нераспределённой  йонемрвсприбыли на 46477792 тыс. руб.  
 Таким  мотэ бразом, проведя  йонвиткефэ анализ баланса АК «АЛРОСА» (ПАО) 
мы  ьтсонярев можем говорить  инапмок  снижении эффективности  ертоп хозяйственной 
деятельности  еынмрв  2017 году. Компании необходимо  елсоп братить внимание  течс на 
погашение своих  миледрпо бязательств и снижение дебиторской  йонавзьлпси адолженности.  
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Далее проанализируем платежеспособность  микат АК «АЛРОСА» (ПАО). 
Платежеспособность  ястелв предприятия характеризует  енц го 
способность  ьлыбирп своевременно рассчитываться  имыротк по своим 
финансовым  ворткаф бязательствам за счет  яинелдыв остаточного наличия  хыневтсо готовых 
средств  инаворледм платежа и других  оназявс ликвидных активов. Оценка  ацилбт риска 
потери  йоньлатс платежеспособности непосредственно  сналб вязана с 
анализом  аткеорп ликвидности активов  яинавосб  баланса в целом. Эту  удог взаимосвязь мы 
рассмотрим  икжредзв таблице  еинолкт2.3. 
Таблица 2.3 
Анализ  икнецоликвидности баланса АК «АЛРОСА» (ПАО)   
Актив Абсолютные  усналбвеличины Пассив Абсолютные величины 
1 2 3 4 
2015 
Продолжение  огти абл. 2.3 
1 2 3 4 
А1 27451195 П1 13170830 
А2 30175918 П2 27064435 
А3 57456147 П3 252851036 
А4 481890209 П4 303887168 
Баланс 596973469 Баланс 596973469 
2016 
А1 57386637 П1 20971693 
А2 21020955 П2 2536447 
А3 67814057 П3 220900598 
А4 535407169 П4 437220116 
Баланс 681628854 Баланс 681628854 
2017 
А1 35317438 П1 19698523 
А2 38552076 П2 37112937 
А3 62822729 П3 132030564 
А4 440771534 П4 388621753 
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Баланс 577463777 Баланс 577463777 
 
За  аткеорп весь анализируемый  яаксечимонэ период баланс  юука АК «АЛРОСА» (ПАО) 
нельзя  юунчот признать абсолютно ликвидным, так  мынечлвирп как не 
соответствуют  йотсич оотношения групп  еынторб активов и пассивов  ьлетазкоп условиям 
абсолютной  еинлпока иквидности: А1<П1,  апутсодА2>П2, А3>П2,  мотэА4<П4. 
 Так, на протяжении  имавтсдер сего исследуемого  ястюнем периода не 
соблюдалось  ыруткнюъо ретье неравенство. Превышение  инатсрзов долгосрочных пассивов  атобр над 
медленно  юьтсонлп реализуемыми активами  брпт объясняется увеличением  киневтсбо дебиторской 
задолженности  еинлпока а протяжении всего  иголдтем периода и говорит  иктсреах о том, что 
предприятие не сможет  еиншр превратить незавершенное  итсонлк производство в 
готовую  инежолрп родукцию и реализовать  ыврез е. 
Однако, следует  enilo отметить, что  еинавз остальные неравенства  еинчаз полностью 
соблюдены,  илшрп что свидетельствует  омидхбен  платежеспособности организации  микат на 
момент составления  ыснаиф баланса. У АК «АЛРОСА» (ПАО)  достаточно денежных 
средств для  тежом покрытия наиболее  еинчлву срочных обязательств  илшрп абсолютно и 
наиболее  акимндликвидных активов. 
Таким  итсалбо бразом, предприятие  ещяотсан аходится в зоне  имятсонебдопустимого риска. 
Одной  ичадерп з характеристик финансовой  зилан устойчивости является  тнеицфэок степень 
покрытия  ястеавыичу запасов и затрат  ыботч пределенными источниками  еинавом финансирования. 
Фактор  еовснаиф риска характеризует  еичлан есоответствие между  йицтсевн ребуемой 
величиной  ешьнм оборотных активов  яинелдрпса  возможностями собственных  омидхбен  заемных 
средств  илыбрп о их формированию  андо [20, с.259]. Эту  елсич закономерность мы 
рассмотрим  микатв таблице 2.4. 
Таблица 2.4 
Расчет  ысапз окрытия запасов  йоньлатси затрат с помощью  еитсачуопределенных 
источников  тугомфинансирования 
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7067257 45946014 8 399 166 38878757 -37546848 6,50 0,18 
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В  яаксводр езультате проведенных  инептс расчетов можно  мокрбил сделать следующий  инептс вывод: 
на протяжении  бечу всего исследуемого  ацилбт периода предприятие  едох находится в 
безрисковой  ицазлер оне, о чем  адгок свидетельствует трехкомпонентный  йыджак показатель. Эта 
ситуация  еинлсча опряжена с тем,  теми что на предприятии  мынжозв афиксирован 
рост  тоэсобственных оборотных  итсондвкл редств за счет  узьлопсвнешних источников.  йиксворем
Более  удог етальным является  серпниф анализ платежеспособности  удог при 
помощи  оньлетисфинансовых коэффициентов. 
Показатели  ждиревл анализа платежеспособности  АК «АЛРОСА» (ПАО)  
при  кешилзпомощи финансовых  хынмеазкоэффициентов представлены  огенв таблице 2.5. 
Таблица 2.5 
Оценка  еинаворлдм иквидности и платежеспособности АК «АЛРОСА» (ПАО)  с 
использованием  огньлаеркоэффициентного метода. 
№ Название 





















































3,5 9,38 2,71 5,88 -6,67 2,68 0,29 
8 
Коэффициент 
«критической  ьтсонярев це
нки» 












-1,55 -0,67 -0,38 0,88 0,29 0,43 0,57 
 
Продолжение табл. 2.5 
















0,92 0,95 0,89 0,03 -0,06 1,03 0,94 
 
Расчет всех  античср коэффициентов, приведенных  яинаджо в таблице 2.5 представлен  воксир  
приложении 6. 
Анализируя  ацилбт данную таблицу  елобиан можно сказать,  икср что в 
динамике  вешад коэффициента текущей  теад ликвидности наблюдается  еонвс положительная 
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тенденция  яаротк в 2016 году,  тсор это связано  акнецо со снижением 
дебиторской  хиксечгтар задолженности, а так  хикан же заемных средств,  яитыркоп но уже в 2017 
году  уничлев данный коэффициент  межо снизился на 0,45. Однако,  корс тоит отметить,  анелц что 
значение  хывоснаиф достигает нормального  ыснаиф уровня. Таким  ацилбт образом, у АК «АЛРОСА» 
(ПАО) достаточно  ортсыб денежных средств  яаротк для погашения  инавозрбеп своих 
краткосрочных  еынчуаобязательств.   
Коэффициент  яиневокз быстрой ликвидности  увеличивается- это  тнеицфэок говорит о 
том,  акнецо что ликвидные  хищудб средства предприятия не покрывают  ядохси его 
краткосрочную  тюаминопзадолженность.  
В динамике  течс уменьшение коэффициента  воксир абсолютной 
ликвидности  тежомговорит о риске  еибоспутраты платежеспособности  инершсапредприятия. 
Наблюдаем отрицательный  ацилбт коэффициент обеспечения  ицазлер собственными 
оборотными  зилансредствами, что говорит  илевор б их отсутствии. 
Коэффициент утраты  еонтюлсба платежеспособности значительно больше 1, это 
свидетельствует  тоэ  том, что  инапмок у предприятия нет  еинжс риска 
утратить  инапмок латежеспособность. 
Коэффициент восстановления  харефс платежеспособности так же 
выше  сналб ормы,  таким образом,  ремипан редприятие при  тядовирп утрате 
платежеспособности  янертувимеет  ьлбурвозможность восстановить  хынестоплатежеспособность. 
Коэффициент «критической  хынмеаз оценки» на протяжении  теудлс всего 
исследуемого  тугом периода полностью соответствовал  меинлвоатсп ормативному уровню  enilo и 
составил 1,33 в 2015 году, 3,34 в 2016 и 1,30 в 2017,  еынчорскта это значит,  тюяледу что компания 
способна  ябес погашать свои  ьнарг текущие обязательства  тиос в случае 
возникновения  микат сложностей с реализацией  хывежриб продукции, вследствие  мовснаиф чего 
риск  итсонлк евыполнения обязательств  мывоснаиф перед кредитными  ицазлер организациями 
отсутствует.  
Коэффициент маневренности  теаглопдр функционирующего капитала 
служит  яагурд ориентировочной оценкой  хынволсузеб боротных средств,  ацилбт остающихся 
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свободными  уметси после погашения  елсич краткосрочных обязательств,  йынтюлосба ех средств,  ацилбт с 
которыми можно «работать». Увеличение  йищюамнз данного показателя  юиневарс  разумных 
пределах  йокат ценивается положительно,  асецорп но увеличение 
собственного  яагурд оборотного капитала  акнецо е всегда означает  монад улучшение 
финансового  ьтавозлпси оложения. Увеличение  хамроф коэффициента 
маневренности  адяр функционирующего капитала  йонавзьлпси  2016 году показывает,  тнеицфэок что 
относительно  вешад небольшая часть  еинжлодрп функционирующего капитала  ацилбт обездвижена в 
производственных  киневтсбо запасах и долгосрочной  елобиан дебиторской задолженности. 
Приемлемое  хынвос риентировочное значение  ьтсонремказ показателя 
устанавливается  аквтс предприятием самостоятельно  ещюавичпсбо  зависит, например,  тугом т того, 
насколько  елобиан высока ежедневная  йищюамнз потребность предприятия  яинемз в свободных 
денежных  йонвиткефэресурсах. 
Отрицательное значение  ытеломас коэффициента обеспеченности  имакср обственными 
средствами (в 2015 году -1,55,  инапмок в 2016 -0,67, в 2017 -0,38) свидетельствует  енвору  
том, что  икнецо в организации существует  тнеицфэок изкая степень  монад беспеченности 
собственными  еинрдв средствами, необходимыми  яуризлан для ее финансовой  инептс устойчивости, 
т.е. большая  тнеицфэок часть оборотных  йищюяловзп средств предприятия,  яитвзар  также 
часть  ясхищюамнз внеоборотных активов (т.к. значение  имакср обственных оборотных  онемрвд средств 
отрицательное) сформированы  огещюухартс за счет заемных  емус источников. Но в то же 
время  хындивкл  течение анализируемого  ьтсонелич периода наблюдается  еыноицтсв положительная 
тенденция  моксечитаувеличения данного  ончыбкоэффициента. 
Выполнение нормативных  алтипк ребований к коэффициенту  ончтасд финансовой 
независимости (автономии) на  мапург ротяжение всего  межо исследуемого периода 
являлось положительным сигналом  йоницамрф для инвесторов  акнецо и кредиторов, т.к. чем 
выше значение  онжмкоэффициента, тем ниже риск  акидотемпотери инвестиции  еинжлодрп  кредитов.  
Коэффициент соотношения  тежом заемных и собственных  яавопит средств 
(коэффициент  ясйещюавыдлк апитализации) в течение  инежяторп рех лет  овтсдкур не превышает 
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нормативное  ьлетазкоп начение – это  ендрс говорит о том,  илсе что компания в  юиневарс большей 
степени  мынечлвирп е была зависима  огксечитаф т внешних источников  дотемсредств. 
Значение коэффициента  яатсич за  хывоснаиф есь исследуемый  аткеорп ериод соответствовало 
нормативу – это  окьлсан значит, что  вешад большая часть  воисап ктива финансировалась  яиневокз а счет 
устойчивых  яинемз сточников, то есть  еынмрп долю тех  яинеортсп сточников 
финансирования,  огвреп которые организация  яинелсчто может использовать  юунжав  своей 
деятельности  тнеицфэок длительное время. Увеличение  еонтюлсба показателя в 
анализируемом  огенртув периоде свидетельствует  ксир о том, что  хывоснаиф предприятие не 
испытывает  моньлаерфинансовые затруднения. 
Таким  хыньламро бразом, проведя  йиксретлагхуб нализ ликвидности  инаворледм АК «АЛРОСА» 
(ПАО),  еитыбос мы  выяснили,  ацилбт что баланс  итуп редприятия является  салк частично 
ликвидным. Анализ  ыналп текущей платежеспособности,  пмет определенный 
путем  воитка сопоставления наиболее  ьнизреб ликвидных средств  юубос и быстро 
реализуемых  зилан ктивов с наиболее  вотаьлузер срочными и 
краткосрочными  аквтс обязательствами, показал  ищомп латежеспособность на 
ближайший  ястелв к рассматриваемому моменту  илсе промежуток времени. 
Также  ьтсонлея анализ ликвидности  еинжлодрп  платежеспособности АК «АЛРОСА» (ПАО)  с 
использованием  яинелдрпса коэффициентного метода,  итярпде озволяет прийти  огрткен  выводу, что  итуп в 
ближайшее время  еинжлодрп редприятие не имеет  ыснаифриска утраты  ьтыбплатежеспособности. 
Далее проведем  инечюлкс экономико-статистический анализ  йытсич рисков в АК 
«АЛРОСА» (ПАО). 
Проанализируем финансовые риски  олсич в связи с приобретением  течсар кций 


















Доходность  илсепри i-ом  актобрзисходе 
развития  итсонярев обытий(𝑘𝑖, %) 
7 15 18 24 32 
Вероятность наступления  харефсi-го 
исхода событий (𝑃𝑖) 
0,05 0,2 0,5 0,2 0,05 
 
Таблица 2.7 
Предполагаемая  аткеорпдоходность акций ООО «Кемеровский  тнеицфэокмашиностроительный 











Доходность  епург ри i-ом  хынмеазисходе 
развития  меинавозьлпс обытий(𝑘𝑖, %) 
-24 8 20 31 57 
Вероятность наступления  юьщомпi-го 
исхода событий (𝑃𝑖) 
0,05 0,2 0,5 0,2 0,05 
 
Расчет  акимндпоказателей финансовых  огмижвдрисков: 
1. Дисперсия 
а) дисперсия  удог оходности акций ООО «ПО  юьщомпКарат»: 
𝑄2 = (7 − 18,75)2 ∗ 0,05 + (15 − 18,75)2 ∗ 0,2 + (18 − 18,75)2 ∗∗
0,5 + (24 − 18,75)2 ∗ 0,2 + (32 − 18,75)2 ∗ 0,05 = 24,29%             
б)  езилан дисперсия  ьнизреб доходности акций  йонвс ООО «Кемеровский 
машиностроительный  мяинежолвзавод»: 
𝑄2 = (−24 − 19,45)2 ∗ 0,05 + (8 − 19,45)2 ∗ 0,2 + (20 − 19,45)2 ∗∗
0,5 + (31 − 19,45)2 ∗ 0,2 + (57 − 19,45)2 ∗ 0,05 = 217,95%           
Таким  ястюлв образом, при  ымаргоп рактически одинаковой  имыротк доходности у акций 
данных  аквтс омпаний, риски  хындивкл нвестирования в акции  микат омпании ООО 
«Кемеровский  утнемо ашиностроительный завод»  яантюлосбзначительно  ыдотемвыше. 
2. Среднеквадратическое (стандартное) отклонение  
      
𝑄1 = √24,29 = 4,93 
𝑄2 = √217,95 = 17,76 
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Так  ьлетазкоп ак показатель  инавозьлпс реднеквадратического отклонения  яицатерпн ООО 
«ПО  йишажлб Карат» меньше значения ООО «Кемеровский  ешьнм ашиностроительный 
завод»  яинечуз мы  йищюамнз ожем говорить  ьтянирп о приоритетности выбора  хывоксирзеб акций 
первой  удогкомпании. 
3. Коэффициент вариации 
Для  яанжомзв ачала найдем  монертсп жидаемую доходность  ончтасд кций: 
?̅?1 = 7 ∗ 0,05 + 15 ∗ 0,2 + 18 ∗ 0,5 + 24 ∗ 0,2 + 32 ∗ 0,05 =  18,75% 
?̅?2 = −24 ∗ 0,05 + 8 ∗ 0,2 + 20 ∗ 0,5 + 31 ∗ 0,2 + 57 ∗ 0,05 = 19,45% 










Таким  иксечтаф образом, риск  теялвсщуо инвестирования в акции  огти компании " ООО 
«Кемеровский  яицазнгро машиностроительный завод»  азилн выше в 3,5 раза. Следовательно, 
акции  сналб ООО «ПО  доиреп Карат»  являются  акимнд более предпочтительными  юуне для 
включения  адгок в портфель, поскольку  оген бладают лучшим  ысертни оотношением 
риск/доходность.  еынвтсбо
Для  ьтсомиеб диной оценки  хывоснаиф инансового риска АК «АЛРОСА» (ПАО)  
определим  операционный  тисонрп  финансовый леверидж. 
Операционный  ацилбт еверидж (рычаг) – характеризует  енвору заимосвязь 
структуры  тнеицфэоксебестоимости, объема  мындерчов ыпуска и продаж  ямерви прибыли  тнеицфэок[8, с.46]. 
Финансовый  йывоснаи леверидж отражает  имакср тепень зависимости  йищюамнз предприятия от 
кредиторов,  хымеачюлквто есть величину  еоньлтацир иска потери  межоплатежеспособности. 
Расчет вышеприведенных  аткеорп оказателей приведен  хынечлвирп  приложении 7. 
Определив  хигурд финансовый леверидж  огксвнаб омпании, мы можем  воксир казать о 
том,  ьледом что в 2015 году  илсе наблюдается самый  аголн высокий показатель  пмет заемного 
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капитала,  йытсич то негативно  еыротк сказывается на рентабельности  инежяторп собственных средств 
и  инежолрпвозникает риск  екнцопотери платежеспособности.  
Доля  меинавозьлпс аемных средств  хынесто в общей структуре  ватсо предприятия в 2017 году 
составляет 48%,  тюувсещ что немного  ытнемалгр иже нормы (50%-70%),  меуризланоп это говорит  имынвос  то, что 
АК «АЛРОСА» (ПАО) упускает  ьнептс возможность увеличения  имакср прибыли засчет 
привлечения  юнделсопзаемного капитала. 
Наиболее  ыртемап оптимальное значение  илетазкоп финансового рычага  ацилбт ыло в 2016 
году  яаротк и составило 56%,  enilo что говорит  тнеицфэок б эффективной финансовой  яинешр политике 
компании.   анирк
Рассмотрим  меинялв  проанализируем структуру  теудлс кредитов и займов  серпниф компании, 
используя данные бухгалтерской  акимонэ тчетности (см. приложение 1). 
Анализ  хывоксирзеб труктуры кредитов и займов АК «АЛРОСА» (ПАО) 
представлен  ксирв таблице 2.8. 
                    Таблица 2.8 
Структура  тичанзкредитов и займов 
Показатели 2015 г. 2016 г. 2014 г. 












обязательства 245431072 211897980 123333092 
41,11 31,09 21,36 
Краткосрочные  имыротк 
обязательства 47655229 32510758 65508932 
7,98 4,77 11,34 
БАЛАНС  596973469 681628854 577463777 - - - 
 
Таким образом,  тнеицфэок сходя из таблицы 2.8 основным  итярпде финансовым 
инструментом,  арфни подверженным кредитному  тюаминоп риску на протяжение  воксир сего 
исследуемого  арем периода, являются долгосрочные  микат обязательства и составляют  воксир  
2015 году 41,11%,  еинавосб  2016 31,09% и  имакср в 2017 году 21,36. Однако,  аткеорп наблюдается 
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спад  еыньлдто величины долгосрочных  ацилбт обязательств в 2017 году,  йонведж что говорит  яинечлврп о 
снижении кредитного  еитярпд иска. 
Так же,  акнецо следует отметить  имакньлч увеличение краткосрочных  ацилбт обязательств на 
конец  ьтсач исследуемого периода (11,34%),  хамроф это связано  еиншр со снижение 
собственного  аксир апитала и увеличением  йывотчпдебиторской задолженности.  
Делая  ыроткаф вывод, стоит  йоньлатс тметить, что  инежяторп была рассмотрена  ьтсонярев рганизационная 
структура  ждиревл АК «АЛРОСА» (ПАО),  анелц которая является  медворп линейно-
функциональной; был  ацилбт проведен анализ  илетазкоп сновных показатели  йынтюлосба финансово-
хозяйственной деятельности  анойр АК «АЛРОСА» (ПАО),  актобрз оторые говорят  яинеджоха  
рентабельной работе  иксечтаф предприятия; был  микат проведен расчет  мынвос покрытия запасов  йытсич  
затрат с помощью  йолшрп пределенных источников  йывотчп финансирования, выяснили,  ьнизреб что 
предприятие  тнеицфэок аходится в безрисковой  акимонэ зоне; был  огрткен проведен 
анализ  еинжсликвидности и платежеспособности  ьтсонеличАК «АЛРОСА» (ПАО),  тнеицфэок в которых 
выяснили,  летазкоп что в ближайшее  яинеджоха время предприятие  юьщомп не имеет риска  юуневтсщ траты 
платежеспособности;  тировг провели анализ  ябес финансовых рисков  огеч в связи с 
приобретением  межо акций двух  хяиволсу компаний, занимающихся  еинжлодрп выпуском 
однородной  юьщомп родукции и выяснили,  оньлетипд что акции  ООО «ПО  кешилз Карат» 
являются  умонвитар более предпочтительными  юиневарс для включения  ынелватсдрп  портфель, 
поскольку  ортсыб бладают лучшим  мыньлаиг соотношением риск/доходность;  иблев определили, 
что  яинелопыв а предприятии наблюдается  еыротк енденция снижения  юунчот кредитного 
риска,  аксирпроведя анализ  илыбструктуры кредитов  еинрдв  займов АК «АЛРОСА» (ПАО).   
 
2.3. Пути  ерутаилснижения финансовых рисков  арфни а предприятии 
 
После выявления  хынволсузеб озможных финансовых  хикан рисков, с которыми  еинавозьлпс может 
столкнуться  йовксирзеб предприятие в процессе  итсоньлеяд существления 
финансовой  инавозрбеп деятельности, и их оценки,  алтипк  также выявления  еинлварп связанных с 
ними  ыруткнюъо потенциальных потерь  мындерчов перед предприятием  ястелв тоит задача  меуризланоп азработки 
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программы  ерутаил минимизации финансовых  усналб рисков. Таким  онжм бразом, специалист  оньлетис по 
риску должен  инежолрп ринять решение  еынчорскта  выборе наиболее  ешьнм приемлемых 
путей  еонтюлсба ейтрализации финансовых  ацилбт рисков, т.е. выбрать  итсалбо наиболее 
приемлемый  йынжед метод снижения  окьлсан риска. В этом могут помочь  моеуризлан современные 
информационные технологии. Неспроста  яитрпде в западных странах  ьташывоп их внедрению в 
практику  иретк управления предприятиями  адяр уделяют особое  ьтавдорп нимание. Конечно,  ьтиловзп  
российских условиях  хичорп не все западные  яуризлан технологии управления  автсещуми применимы. 
Но многое  яитыркоп з того, на что  еиншр способны информационные  адгок технологии с 
успехом  еинрдвприменяется и в практике  ьтсондивклработы наших  теузиркахпредприятий.  
Ключевыми направлениями,  онятсп где использование  ямерв комплексных 
информационных  еиксчтаф истем может  яинешр дать существенный  йежталп эффект с точки  ьтсончарзп рения 
оптимизации  еыротк управления рисками являются  аснлб минимизация потерь  мовснаиф  
повышение эффективности  елад использования материальных  ацилбт  финансовых 
ресурсов. 
Внедрение  мыас истемы  микат управления рисками — это  яисреп комплексный подход  еищюаджорп к 
решению проблемы  иголнхет контроля над  автсьлезябо рисками, возникающими  ьтсончарзп в ходе 
деятельности  иретк омпании. Система  еиншагоп управления рисками  инавозьлпс редставляет 
собой  монертсп абор элементов (методика  йымеуризлан  информационная система),  ьлбур посредством 
которых  тнеицфэок омпания может  аткеорп онтролировать риски  тюувсещ на всех уровнях. Одна  ыназявс из ее 
составляющих - реагирование  ьтавозлпси на риски реализации  йыньларег проектов. 
Система  еынзлоп управления  икжредз исками позволяет  еовснаиф увидеть «слабые  илетазкоп места» в бизнес-
процессах  йеицаснпмок редприятия, те,  иретоп что приводят  енвору к потерям. Зная  яатсич х, 
можно  еынвиткъбус построить работу  йынжед так, чтобы  огти здержки снизились,  течсар  прибыль 
стала  еынчорскта выше. Система  ысертни управления  еинжлодрп исками показывает,  меиншотс в каком 
подразделении  еонтюлсбаили по какому  ямервнаправлению бизнеса  огмеавызнбыл зафиксирован  юунтобарз щерб 
или  инатсрзов жидается его  мечирп овышение, а значит  таркможно принять  иняотсмеры к тому,  хищудб чтобы в 
будущем  хыньлетиопд отери были  ыдотемуменьшены. 
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Для определения  воксир тратегических и тактических  уничлев целей 
организации  яинешр еобходимо планирование. Управление  втсдер исками позволяет  тнеицфэок е 
только строить  окьлс более точные  ацилбт планы развития  еинлсча компании и планы  акимнд работы, но и 
претворять  еончилбуэти планы  ьтыбв жизнь. 
Подчас в больших  инещаркос омпаниях руководители,  еибосп видя отчеты  хынмеаз подчиненных 
сотрудников  тнеицфэок ли подразделений,  оневтсчилк е имеют возможности  юуне получить 
цельную  тиос картину происходящего  еонвс и понять, из каких  еынчорскта астей складывается  тежом эта 
картина. Система  ывитка управления рисками  йонтюлсб показывает в динамике  ендрс изменение 
основных показателей  еыротк функционирования бизнеса,  ыназявс  также 
позволяют  елобиан ыстро и наглядно  яитвзар показать, из чего  ытобар складываются эти  латипк данные. 
Все  яинавосбэто повышает  йиксворемудобство, качество  еинжлодрп  оперативность работы. 
Результативное  ыруткнюъо и эффективное управление  ямерв доступно только  йонжав тем 
специалистам,  ьтавозилер которые держат  иретоп од контролем  яинелопыв роисходящее во 
вверенных  инемрп м организациях или  монад подразделениях. Такой  тировг контроль 
невозможен  еыротк без использования  хыньлетиопд автоматизированных 
систем,  хыноицтсев предоставляющих информацию  огнвиткефэ  работе 
подчиненных  ьнептс одразделений и сотрудников,  ертоп собенно в компаниях  огенртув с 
большим количеством  юьтсонлп фисов, распределенных  еыньлдтопо обширной территории. 
Автоматизированная  иретк система управления  йондр исками (АСУР),  акимонэ призвана 
помочь  яироет специалистам по управлению  ьташывоп рисками автоматизировать  мяиволсу се 
процессы  ыботч управления рисками,  хынвос дает возможность  инапмок более точно  ьтадзос моделировать 
ситуации,  тюавыркоп ачественно и количественно  овтсьлеадзи ценивать последствия  оневтс и 
вероятность, выполнять  ясйещюавыдлк нализ риска  ьтсонвиареп  большей точностью. 
Автоматизация  ицазнгро процессов идентификации  теувсбоп и планирования 
реагирования  елобиан а риски значительно  мещудб повышает эффективность  ьтаминрп управления 
рисками. Высокая трудозатратность прямых  тежом етодов оценки  овтсдкур исков 
(например,  адгок имитационного моделирования,  инещаркос змерения чувствительности) 
обуславливает  юука необходимость применения  воитка специализированных 
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программных  теавызкоп средств, позволяющих  хыньламро использовать экономико-
математические  ымаргоп способы имитационного  нидо моделирования. Соответственно  еыротк их 
использование должно  икчурыв быть обосновано  еынчорсглд исходя из логики  скедни бизнес-процессов 




Рис. 2.1. Функционирование  аткеорпсистемы управления  ьнептсрисками 
 
Типовая архитектура  яинешагоп АСУР включает  тугом в себя хранилище  акчурыв данных, 
настраиваемые  меинтрбоп одули, обеспечивающие  ястеавыичу решение прикладных  ремипан задач, и 
ядро,  хынемрвос беспечивающее поддержку  йицка процедур и алгоритмов  арфни загрузки и 




Рис. 2.2. Типовая  ябесархитектура АСУР 
 
В  йиксретлагхуб амках данного  кешилз нвестиционного проекта  ывитка с целью 
минимизации  яирое исков и повышения  хынмеаз прибыли предлагается  ьтавозилер недрение на 
предприятии  яинешравтоматизированную систему  тичанзуправления рисками (АСУР). 
Цель  микат АСУР -  выявить  ьтсонвиареп  наглядно продемонстрировать «слабые  есцорп места» 
в бизнес-процессах,  йолшрп риводящие к финансовым  кешилз потерям, 
способствовать  имынчорскта построению эффективной  режднм организационной структуры, 
спрогнозировать  уничлев озможный ущерб  елад и спланировать мероприятия,  умонад которые 
помогут  ыналп оптимизировать работу  ядеворп компании, снизить  микат расходы и 
обеспечить  ыдохсарустойчивое развитие. 
АСУР функционирует  ыдотем в среде СУБД  ицка КАРАТ под  итсондвкл управлением 
операционных  узьлопс истем ms dos, pc  йовксирзеб dos на ЭВМ  воисап ЕС-1840/41/42/34, ibm РС 
или  микатсовместимых с ними. 
Внедрение  кешилз автоматизированной системы  юунжав правления рисками  тясиваз  
внутреннего контроля  илыбрпв компании позволяет  еынторб беспечить: 
- реализацию  йищюамнз единой методологии  йыньлатозирг управления рисками  зилан в рамках 
всей  яинечулоп компании. При  сналб построении системы  еондхтзб учитывается специфика  еонтюлсба модели 
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управления  йонтяирпгалб исками на предприятии,  йывоснаи при этом  микат единая 
методология  яинеортсп спользуется для  еичорпвсех бизнес-процессов; 
- каталогизацию  ьнептс рисков. Использование  инершса редств 
автоматизации  огнадпозволяет сформировать  огньледт целостное представление  огнад е только о 
текущем  анирк состоянии системы  сналб управления рисками,  огни о и получить данные  оньлетипд за 
прошлые периоды; 
- прозрачность  яинавортсе управления рисками. Важным  еондхтзб результатом 
внедрения  течсар истемы является  ицакфсл передача карты  амус рисков от риск-
менеджеров  йончрсглд владельцам процессов  атлп для дальнейшего  оньлетис контроля и 
развития,  еиншв едь никто  ацилбт не знает бизнес-процесс  ьтсонярев и его риски  йытсич лучше 
его  еиншуравладельца; 
- мониторинг  оневтс исполнения контрольных  огвзаб процедур. В 
регламентах  инежолрп рописаны контрольные  ончыб процедуры. Но данных  инежолрп  том, где  йобс и как 
эти  тюяледывпроцедуры исполняются,  тнеицфэокакова оценка  йеицаснпмок х эффективности на местах,  ястеавыичунет. 
Система позволяет  емус протоколировать исполнение  водтем и самооценку 
эффективности  итсонлк онтрольных процедур,  еинжс что удобно  асензиб для получения online 
состояния  елобсистемы внутреннего  ацилбтконтроля в компании; 
- облегчение  хищюукат правления изменениями  хывоснаиф бизнес-процессов. 
Поскольку  еинавом се данные  яинеортсп в системе персонифицированы (данные  икнецо в систему 
вносятся  тиос непосредственно владельцами  пмет контрольных процедур),  ьтсонлеяд о в случае, 
если  яицазнгро егламенты не соответствуют  ацилбт действительности, система  ерутаил позволяет 
оперативно  еачулс получить обратную  тнеицфэо связь от сотрудников,  яицазтром тветственных за 
протоколирование  хикан сполнения ошибочных  моньлаерконтролей; 
- контроль  егинк результатов и получение  овтсдкур информации для  аткеорп нализа 
уже  еонвс вершившихся рисков. Оценка  онжм рисков с учетом  овтсдкур применения 
контрольных  инелварпу роцедур является  руса экспертной. Данные  дерп о случаям 
реализации  арфни исков позволяют  ястюлвполучить более  йишажлбдостоверную информацию; 
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- возможность  йокнец проведения «удаленного  ицазнгро удита». Наличие  илыбрп в системе 
подтверждений  ыметси контрольных процедур  сналб позволяет проводить  тнеицфэок аудит их 
исполнения  ыноицпбез выезда  илсев удаленные филиалы; 
- данные  яинаджо ля внутреннего  оньлетичаз удита. Система  еинрдв позволяет получить  еинжс как 
текущие,  хяиволсу так и исторические  удог анные по состоянию  йотсич истемы 
управления  инапмок рисками и внутреннего  анирк онтроля в компании,  теялвсщуо что 
упрощает  еинжлодрп роведение проверок  теубр внутренними аудиторами. Наличие  хывоснаиф  системе 
результатов  йолшрп роверок, соотнесенных  имакср  конкретными процессами,  мынечлвирп исками и 
контролями,  ьледом возможность мониторинга  ьтичепсбо выполнения мероприятий  пмет о 
результатам аудита,  ацилбт помогает владельцам  инежолрп роцессов и риск-менеджерам  теувсщ  их 
деятельности. 
Для анализа  еачулс эффективности инвестиционного  хывоснаиф проекта 
необходимо  акпуо пределиться со статьями  ьтсонвикефэ затрат, необходимых  йытсич для 
его  ончыбреализации. 
В данном  ончтасд лучае к капитальным  тнеицфэок затратам инвестиционного  нелватсдрп роекта 





Капитальные  юитвзар атраты инвестиционного  еинолктпроекта 
Наименование Цена, руб. 
Автоматизированная  ьнизреб система управления  микат рисками 
(АСУР) 
3288920 
Покупка  яинелдрпо асходных материалов  522051 
Предпроектные  андо мероприятия (сбор  хынеровг еобходимой 
информации,  умонад сведение отчетов,  восапз разработка ПО 
для  еонтюлсба тделов) 
1566152 
Обучение персонала 1670562 





Таким образом,  илсе умма капитальных  летазкоп атрат проекта  еыротк составляет 
10388811 руб.  
Амортизация – постепенный  акпуо еренос стоимости  микат оборудования и 
нематериальных  ицазнгро ктивов на стоимость  ицка продукции. В данном  микат случае 
амортизационным  еинавз отчислениям подвержены  ерим автоматизированная 
система  еонтрк управления рисками, а также  скедни омпьютерная техника  нечюлкв и программное 
обеспечение. 
Первого  изявс нваря 2017 года  еинжолрп вступил в силу  йинежолв овый ОКОФ. Как  инежяторп  в 
прошлой версии  теми классификатора, ОС разделены  йытсич на десять 
групп  теувсьлдиамортизации. В некоторых  меинтрбопгруппах ОС были  ьлетазкопизменены.  
Согласно Классификации  инежяторп сновных средств,  яащюглопдер включаемых в 
амортизационные  скедни группы (в ред. Постановления  зилан Правительства РФ от 
07.07.2016 № 640),  яинелсчто фисные компьютеры,  водх а также программное  еинавозьлпс беспечение 
относятся  атлп ко второй амортизационной  ырежднм группе (полезный  ьтичепсбо рок 
использования  йыньларегот 2 до 3 лет включительно). 
Таким  инатсрзов бразом норма  еовснаиф мортизационных отчислений  тнеицфэок для 
данного  ястюнемоборудования составит: 
100 %
3
= 33,3 % 
Начисление  ывонс амортизации в рамках  сецорп данного инвестиционного  хынвитамро проекта 
приведено  ицакфсревд  табл. 2.10. 
Таблица 2.10 






отчисления  в 
месяц 
Амортизационные
  хищудботчисления в год 
АСУР 3288920 33,3 91267 1095210 




3341125 33,3 92716 1112594 




Исходя из вышеприведенных  итсоньлеяд анных можно  юьтес говорить о том,  ыснаиф что 
сумма  адгок одовых амортизационных  теачулопдн тчислений составит 2207804  сналбрублей. 
Для  серпниф аботы с программой,  ястюлв а также для  ьтичепсбо устранения неполадок  инелпутса в ходе 
работы  цинарг данной системы  еывоснаиф управления оборотными  удог средствами 
необходимо  илыбрп нанять дополнительных работников – IT-менеджеров,  йытсич которые 
будут взаимодействовать  еынвтсбо  начальниками отделов,  еика  также непосредственно  яитрпдес 
персоналом для  ремипан овышения точности  яаньлмро тчетных данных  атлп рограммного 
обеспечения. 
Рассчитаем  яащбо потребность в заработной  йытсич плате для  мыньлаиг овых работников 
(табл. 2.11). 
Таблица 2.11 
Расчет  мароф онда заработной  еинжлодрп латы 
Наименование 
Год 
2018 2019 2020 2021 
1 2 3 4 5 
IT-менеджеры 2255259 2390575 2534014 2686056 
Соц. отчисления 
(30,2 %) 
681088 721954 765274 811194 
Итого 2936348 3112529 3299288 3497249 
 




Рис. 2.3. Динамика  яинешагопфонда заработной  ончтасдплаты по годам,  йищборуб. 
Кроме затрат  огнме а заработную плату  ыметси необходимо также  йынептсо рассчитать 
также  яавытичу затраты на электроэнергию,  аткеорп ользование сетью  теялвсщуо Интернет, 
расходные  йолшрп материалы, а также  теми затраты на работы  яатсич амого 
программного  еынвос беспечения: обновления,  андо совершенствование программы  огназку в 
рамках предприятия  еинжс  т.д. 
Сумма переменных  ицказатрат предприятия  йымеуризланприведена в табл. 2.12. 
Таблица 2.12 
Расчет  енворусуммы переменных  хынволсузеб атрат инвестиционного  хынтсевзипроекта 
Показатель 2018 2019 2020 2021 
1 2 3 4 5 
Расходы на электроэнергию 272385 288725 306047 324413 
Расходы  еинаворлдм а воду  495384 525110 556611 590011 
Работа ПО 1075425 1139950 1208349 1280852 
Расходные  йеицаснпмок атериалы 417641 442699 469261 497420 
Пользование сетью  иксрИнтернет 365436 387362 410603 435244 
Прочие переменные  юиневарсзатраты 287128 304356 322617 341975 












2018 2019 2020 2021
2 936 348 
3 112 529 
3 299 288 





Динамика переменных  ыназявс атрат в рамках  межо реализации 
инвестиционного  яицатерпн роекта приведена  икчурывна рис. 2.4. 
 
Рис. 2.4. Динамика переменных  еынтркозатрат по годам,  адяр уб. 
Следующим шагом  еонбчу при определении  яинелдрпо эффективности 
инвестиционного  юиневарс проекта является  йинежолв составление плана  инершса финансовых 
результатов  еынчорсктапри реализации. 
Расчет  оневтсщу финансовых результатов  кешилз от реализации 
инвестиционного  тоэпроекта приведен  теялвасо  табл. 2.13. 
Таблица 2.13 
Расчет  елсопфинансовых результатов  удог т реализации 
инвестиционного  йынскелпмо роекта 
Показатель 2018 2019 2020 2021 
Себестоимость 8057551 8128690 8544160 8714439 
Амортизация 2207804 2207804 2207804 2207804 
Переменные затраты 2913398 3088202 3273488 3469915 
Фонд  сналбзаработной платы 2936348 3112529 3299288 3497249 
Прибыль  екчурывдо 
налогообложения 
21 360 000 22 011 000 23 608 800 24 547 680 











2018 2019 2020 2021
2 913 398 
3 088 202 
3 273 488 





Чистая  автсещумиприбыль 17800000 18342500 19674000 20456400 
 
Динамика чистой  доиреп рибыли проекта  ещилнархприведена на рис. 2.5. 
 
Рис. 2.5. Динамика  яинежсчистой прибыли  салкпроекта 
Для расчета  удог экономического эффекта  втсьлеазябо т реализации 
проекта  огнчрс применяется метод  ьчер дисконтирования денежных  хынесто потоков. В 
рамках  автсу применения данного  яинемз етода для  ыдохсар пределения эффективности  хывоксирзеб проекта 
необходимо  тедйопрассчитать: 
- денежный  котасденпоток; 
- чистый  медворп енежный поток; 
- чистый  олсичдисконтированный поток; 
- чистый  молангисдисконтированный доход (NPV); 
- индекс  меинлвоатспрентабельности проекта (PI); 
- внутренняя  йицтсевн орма доходности (IRR); 
- период  итсонечпб купаемости проекта (PP); 
- дисконтированный  хынадпериод окупаемости  монертсп роекта (DPP). 












2018 2019 2020 2021
17 800 000 
18 342 500 
19 674 000 









Денежный  яитыркоп оток инвестиционного  яитрпде роекта 
Показатель 2018 2019 2020 2021 
Чистая прибыль 17800000 18342500 19674000 20456400 
Амортизация 2207804 2207804 2207804 2207804 
Чистый  втсьлеазябоденежный поток  20007804 20550304 21881804 22664204 
 
Динамика  течсар истого денежного  яинежспотока приведена  еинжлодрп а рис. 2.6. 
 
Рис. 2.6. Чистый  аниркденежный поток  тиоспроекта 
Зная значение  хичорп истого денежного  еинавозьлпс отока проекта  тядовирп ассчитаем 
значение  ысертни дисконтированного дохода  егинк за анализируемый период  яагурд при 
ставке  латипкдисконтирования 12 %. 
Таблица 2.15 
Расчет  ьледом исконтированного денежного  ьтсоняревпотока 
Показатель 2018 2019 2020 2021 
1 2 3 4 5 
Чистый денежный  еиншрпоток  20007804 20550304 21881804 22664204 
Чистый денежный  яинелварпу оток 
нарастающим  еинавосб тогом 
















Ставка дисконтирования 12 12 12 12 
Коэффициент  яаноицмрфдисконтирования 0,8929 0,7972 0,7118 0,6355 
Чистый 
дисконтированный  акимонэдоход 
17864968 16382702 15575468 14403102 
Продолжение табл. 2.15 
1 2 3 4 5 
Чистый  уничлев дисконтированный 
доход  еынчорскта арастающим итогом 
17864968 29010512 36989381 42177548 
NPV = 42177548 – 995000 = 41182543  ацьледврублей 
 
По  ястелв данным таблицы  йиншядогес можно сделать  нечюлкв ывод, что NPV проекта  микат составит 
41182543рублей. Так  ацилбт как 41182543˃ 0,  яинаджо проект является  имакср эффективным и 
его  авокинсел ледует принять. 
Показателем  еинлвтсщуо эффективности инвестиционного  тнеицфэок проекта 
является  ыснаиф отношение суммы  акимнд чистой прибыли  меатичср нвестиционного проекта  яакосы  
капитальным затратам,  еладт.е. индекс  мещудбрентабельности (PI):  




























                                                                                                                
где:  
PI – индекс  кешилзрентабельности; 
i – норма  йовснаифдохода на капитал; 
Pn– доходы  довыпо годам; 
n = 0, 1, ...,  умонвитарt; 
ICm– инвестиционные  яиневокзрасходы по годам; 
m = 0, 1, ...,  юинелдрпоk; 
t – продолжительность получения  ьтавдорп оходов; 




= 42,39 руб. 
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Таким  ткефэ образом, на каждый  втсдер убль затраченных  икманд средств на 
проект  воксир приходится 41,39 рубля  ыртемап выручки. Так  теудлс как 42,39˃1,  ончтасд о проект 
является  удогэффективным и его  яироеследует принять  инелпутсак реализации. 
Рассчитаем срок  яинаджо купаемости инвестиционного  ьтсонярев проекта с 
помощью  имынчорскта аблицы 2.16. 
Таблица 2.16 
Расчет PP 
Показатель 2017 2018 2019 2020 2021 
Чистый  доиреп енежный поток  -995000 20007804 20550304 21881804 22664204 
Чистый  амеъбо денежный 
поток  еитыбос нарастающим 
итогом 
-995000 20007804 36390506 51965974 66369076 
 
РР = ((2 − 1) +
995000
20007804
) ∗ 365 = 384 дней или 1 год  аничлок  19 дней 
Таким образом,  межосрок окупаемости  тнеицфэокпроекта составит 1 год 19 дней.  
Рассчитаем  скедни исконтированный срок окупаемости проекта (табл. 2.17). 
Таблица 2.17 
Расчет DPP 
Показатель 2017 2018 2019 2020 2021 
Чистый  яузьлопсидисконтированный 
доход 
-995000 17864968 16382702 15575468 14403102 
Чистый  йыньларегдисконтированный 
доход  йетсонбрп арастающим итогом 
-995000 17864968 29010512 36989381 42177548 
 
DРР = ((2 − 1) +
995000
17864968
) ∗ 365 = 386 дней или 1 год 21 день 
Исходя  теянлопси з вышеприведенных данных  яинелпутсо можно говорить  монад  том, 
что  яакосывдисконтированный срок  еонвс купаемости проекта  яисреп оставит 1 год 21 день. 
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Далее  ысецорп необходимо рассчитать  йищюамнз внутреннюю норму  еынторб доходности (IRR). 
Основываясь  умока на вышеприведенных данных  еынчорскта можно говорить  теудлс о том, что IRR 
=164 %. 
    На  мадус основе проведённого  едох расчёта можно  серпниф делать следующие  ьтсонремказ выводы. 
Внедрение на предприятии  яитнрпавтоматизированной система  зилануправления рисками 
(АСУР) способствует повышению  инелварпу рибыли, предполагает  акимнд организацию 
контроля за  ицка рисками на предприятии. Рассматривая  огксечитаф эффективность 
внедрения  имавтсдер истемы можно  ерутаил говорить о том,  йымеуризлан что в рамках внедрения  йыджак проекта 
на каждый  итню рубль капитальных  еинжяторп затрат предполагается 41,39 рубль 
дополнительной  овтсдкур чистой прибыли. Данный  уметси нвестиционный проект  ьтсондивкл е 
требует дополнительного  итсомваз привлечения средств  инемрп з внешних источников,  йыньлатозирг ак 
как  огксечитаф умма вложений  актобр меньше суммы  инежяторп чистой прибыли  ытобар предприятия за 2017 
год. Сумма  хынмеаз чистого дохода  йоньлатс в реальном денежном  хынемрвос эквиваленте за 
период  яаксечимонэ реализации проекта  ицазлер составит 41182543 рублей при  илыбрп сумме 
капитальных  ицакфсревд затрат 995000 рублей. Внутренняя  еовн орма доходности  еиншагоп для 
проекта  онятсп достаточно эффективна  монертсп и составляет 164 %,  вешад значит проект  юука является 




























Деятельность любого  еинамв предприятия во всех  иголдтем го формах сопряжена  огмеудхсар  
многочисленными рисками,  ястелв тепень влияния  ьлетазкоп оторых на 
результаты  пмет деятельности предприятия достаточно  тарк высока. Однако, на 
сегодняшний  тедйоп ень, для  йицка предприятий одной  еыньлдто из основных задач  воксир является 
получение  вореницка прибыли и ее рост. Таким  еоньлтацир бразом в данной  ьтунрев аботе 
были  еонтюлсба рассмотрены и проанализированы  еинжс риски, сопутствующие  моньлаер финансовой 
деятельности предприятия, которые выделяются  яинеджоха в особую группу  адгок рисков, 
носящие название – финансовые  тюаминоприски. 
Несмотря на разнообразие  еинчаз методик в оценке  меиншотс финансовых 
рисков  еымавзн предприятия, одним из основных  хынжеталп остается анализ  хищудб по абсолютным и 
относительным  еовснаиф инансовым показателям,  яащбо такие, как  еитярпд ликвидность и 
платежеспособность  йончрсглд предприятия, и оценка  ьлыбирп финансовой 
устойчивости  йывотчп редприятия при  ыдотем помощи финансовых  яинечуз коэффициентов, а 
так  увитамронже экономико-статистический анализ. 
Была  аткеорп ассмотрена организационная  воксир труктура АК «АЛРОСА» 
(ПАО),,  ацилбт которая является  адгок линейно-функциональной; был  йыджак проведен 
анализ  йещудб основных показатели  огньламр финансово-хозяйственной деятельности АК 
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«АЛРОСА» (ПАО),  елсич которые говорят  адяр о рентабельной работе  яатсич предприятия; 
был  еичорп роведен горизонтальный анализ баланса компании, после  ещюавичпсбо которого мы 
можем  яаньлмро говорить о снижении  ончтасд эффективности хозяйственной  огти деятельности в 
2017 году;  илетазкоп был  юитвзар проведен анализ  яинечулоп иквидности АК «АЛРОСА» 
(ПАО),  йищюамнз который показал,  тарк что у компании достаточно  итню денежных средств  теавызкоп для 
покрытия  етаьлузр наиболее срочных  яинемрп обязательств абсолютно  мындерчов и наиболее 
ликвидных  яантюлосб ктивов, таким  яаксводр бразом, предприятие  моньлаер аходится в 
зоне  пмет допустимого риска; рассчитана  ясйещюавыдлк тепень  еинчглбо покрытия запасов  йищбо  затрат 
определенными  оназявс источниками финансирования,  йывоснаиф которая говорит  тнеицфэок  
нахождении компании  йыроткв безрисковой зоне. 
Анализ  йымидоверп текущей платежеспособности,  акимнд определенный 
путем  екчурыв сопоставления наиболее  акимнд ликвидных средств  огти  быстро 
реализуемых  мотэ активов с наиболее  еынчуа срочными и 
краткосрочными  яинелпутсо бязательствами, показал платежеспособность  аткеорп на 
ближайший к рассматриваемому  инептс моменту промежуток  атлп времени. 
Также  ьтеми анализ ликвидности  йытсич  платежеспособности АК «АЛРОСА» (ПАО) с 
использованием  мадус коэффициентного метода,  мындерчов позволяет прийти  тировг к выводу, что  акнецо в 
ближайшее время  меуризланоп редприятие не имеет  ьтсондхриска утраты  воисап латежеспособности. 
Провели анализ  ясхищюамнз финансовых рисков  ончтасд в связи с приобретением  оньлетис акций 
двух  тнеицфэок омпаний, занимающихся  имакср выпуском однородной  еиншр продукции и 
выяснили,  итсондвкл что акции ООО «ПО  яинаджо Карат» являются  яинаджо более 
предпочтительными  обил для включения  зилан в портфель, поскольку  яаньлмро бладают 
лучшим  итню соотношением риск/доходность;  итсоньлеяд пределили, что  ьтсондивкл а предприятии 
наблюдается  йымидоверп тенденция снижения  юьщомп кредитного риска,  тнеицфэок проведя 
анализ  юунтобарзструктуры кредитов  хындорип  займов АК «АЛРОСА» (ПАО).   
Конкретные  ацилбт направления снижения рисков на  андо предприятии АК 
«АЛРОСА» (ПАО) — это внедрение  акнецо а предприятии 
автоматизированной  яаничсистемы управления рисками. 
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Внедрение  еымавзн а предприятии автоматизированной  ьлбур система 
управления  ыруткнюъо исками (АСУР) способствует  еовичйтсун повышению 
прибыли,  ьтсонвиареп редполагает организацию  яинелварпу контроля за рисками  ьтыб на предприятии. 
Рассматривая  юуне эффективность внедрения  тнеицфэок системы можно  enilo говорить о том,  еокат что 
в рамках  ьтсонремказ внедрения проекта  анвос а каждый рубль  итярпде капитальных 
затрат  течс предполагается 41,39 рубль дополнительной  моксечита истой прибыли. 
Данный  хындивкл нвестиционный проект  иктсреах не требует дополнительного  теяловзп ривлечения 
средств  меатичср з внешних источников,  илнсяыв так как  мотечу сумма вложений  еинжс меньше 
суммы  имакср чистой прибыли  ацилбт предприятия за 2017 год. Сумма  воисап чистого дохода  ремипан в 
реальном денежном  тнеицфэок квиваленте за период  йынжед реализации проекта  йелтазкоп составит 
41182543 рублей  ьтсонярев при сумме  вомйаз капитальных затрат 995000 рублей. 
Внутренняя  уничлев орма доходности  еончилбу для проекта  юьщомп достаточно эффективна  хишйенжав  
составляет 164 %,  икманд значит проект  яинелопыв вляется эффективным  ьтсондивкл  его 
следует  ьлыбирп ринять к рассмотрению  йетсонбрпи внедрению на предприятии. 
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            Приложение 5 
Выделение факторов риска 
конкретного бизнеса 
Выбор методов управления рисками 
Определение влияния факторов риска 


































Горизонтальный анализ баланса АК «АЛРОСА» (ПАО) за 2015-2017 гг. 
Статьи 
6ланса  









































2426572 975349 496769 -1451223 -478580 0,4 0,51 
 Основные 
средства 
259704045 252670583 244801165 -7033462 -7869418 0,97 0,97 
 Доходные 
вложения 













4822108 4329119 3305194 -492989 -1023925 0,9 0,76 
Итого по 
разделу I 










1 2 3 4 5 6 7 8 
Запасы 56905786 67256132 62371842 10350346 -4884290 1,18  0,92  


























95373 49171 38584 -46202 -10587 0,52 0,78 
Итого по 
разделу II 115083260 146221685 136692243 31138425 -9529442 1,27 0,93 
БАЛАНС 




















66469327 61653539 59531991 -4815788 -2121548 0,93 0,97 
Добавочны





1 2 3 4 5 6 7 8 
Резервный 






182957138 321106591 274628799 
13814945
3 
-46477792 1,76 0,86 
Итого по 
разделу III 303887168 437220116 388621753 
13333294
8 






        
Заемные 












8566271 19878747 19377232 11312476 -501515 2,32 0,97 
Итого по 





        
Заемные 



























10103 11133 10464 1030 -669 1,1 0,94 
Итого по 
разделу V 47655229 32510758 65508932 -15144471 32998174 0,68 2,01 
БАЛАНС 



























1. Коэффициент текущей ликвидности: 
Ктл2015 =








































4. Общий показатель ликвидности: 
Кол2015 =
27451195 + 0,5 ∗ 30175918 + 0,3 ∗ 57456147
13170830 + 0,5 ∗ 27064435 + 0,3 ∗ 252851036
= 0,58 
Кол2016 =
57386637 + 0,5 ∗ 21020955 + 0,3 ∗ 67814057
20971693 + 0,5 ∗ 2536447 + 0,3 ∗ 220900598
= 0,99 
Ктл2017 =
35317438 + 0,5 ∗ 38552076 + 0,3 ∗ 62822729
19698523 + 0,5 ∗ 37112937 + 0,3 ∗ 132030564
= 0,94 
 
















6. Коэффициент восстановления платежеспособности: 
Квл2015












7. Коэффициент утраты платежеспособности: 
Квл2015




























9. Коэффициент маневренности функционирующего капитала: 
Кмк2015
57456147








(35317438 + 38552076 + 62822729) − (19698523 + 37112937)
= 0,23 
10. Коэффициент обеспеченности собственными средствами: 
Ксос2015
303887168 − 481890209








35317438 + 38552076 + 62822729
= −0,38 









































123333092 = 0,89 
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Приложение 7 
Ло2015 =
185276834
84740193
= 2,19 
Ло2016 =
249566455
133648712
= 1,87 
Ло2017 =
200039378
89503277
= 2,23 
 
Лф2015 =
293086301
303887166
= 0,96 
Лф2016 =
244408738
437220116
= 0,56 
Лф2017 =
188842034
388621753
= 0,48 
 
 
